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Editorial 


Preservar el crecimiento 


a economía española se está 
comportando mejor que la ma- 
yoría de países de su entorno y 
el Gobierno está satisfecho. Esta 
semana el Ejecutivo presentó el 
nuevo cuadro macro en el que 
eleva sus previsiones, El PIB aumentará este 
año un 244%, y el próximo lo hará un 2,2%. 
Sube en cuatro y tres décimas, respectiva- 
mente, las proyecciones que manejaba. No 
parece, sin embargo, que en esta ocasión 
haya un exceso de optimismo: son cifras 
muy similares a las que manejan muchos 
institutos de análisis y prácticamente cal- 
cadas alas del FMI. El organismo, el mismo 
día en que se presentaba el nuevo cuadro 


macro, caracterizó a España como “un punto 
brillante” dentro de la zona euro. Gobierno 
y FMI también coinciden en que son las ex- 
portaciones de servicios y la inversión los 
elementos que sustentan el buen momento 
económico. Pese al debate social creciente 
en torno a su sostenibilidad, el sector tu- 
rístico espera un nuevo verano (y un ejer- 
cicio) de récord. 

El Ejecutivo ha proyectado el techo de 
gasto más alto de la historia para 2025. Se- 
rán 195.353 millones, aunque al añadir los 
fondos europeos la cifra queda en 199353 
millones, solo ligeramente por encima de la 
que se aprobó en 2024, con mayor aportación 
comunitaria. Esa es la base para conseguir 


un acuerdo político que dote a España de 
unos Presupuestos para 2025, ya que en este 
se renunció a hacerlo ante el complicado 
panorama político, Esas cuentas deberán 
considerar los objetivos de déficit y deuda, 
que deberán situarse al acabar el próximo 
ejercicio, respectivamente, en el 2,5% y el 
103,6% del PIB. 

La buena marcha económica, sinembar- 
go, no debe nublar la visión sobre los retos 
que quedan por delante. Las nuevas reglas 
fiscales europeas obligan a amarrar bien 
la senda hacia unas finanzas públicas más 
sostenibles. El balón de oxígeno extra en los 
ingresos que está aportando el crecimiento 
obliga a una especial responsabilidad: es 


posible que la situación no sea siempre tan 
favorable. Y el previsible envejecimiento 
poblacional, con el consecuente aumen- 
to en las pensiones, recuerda de manera 
permanente las reformas estructurales de 
calado pendientes. 

Una esla dela financiación autonómica, 
que a falta de concretarse trasladará buena 
parte delas tensiones ala elaboración de los 
Presupuestos. Por más que subir el techo 
de gasto intente suavizarla, la negociación 
parlamentaria se presenta ardua. Pero por 
complicada que sea, la negociación política 
no puede torcer el objetivo que debería ser 
común: preservar el crecimiento y el buen 
desempeño de la economía española. 
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Iberdrola y Endesa amenazan con pedir daños 
patrimoniales a Enresa por la tasa nuclear 


Las energéticas acusan a la compañía que gestiona los residuos radiactivos de incumplir el 
protocolo de 2019 y le advierten, en un burofax, de que “se reservan” cualquier actuación contra ella 


CARMEN MONFORTE 
MADRID 

Las dos grandes eléctricas, 
Iberdrola y Endesa, han 
abierto un nuevo frente en 
la batalla que libran con- 
tra la tarifa aprobada por 
el Consejo de Ministros el 
25 de junio destinada a su- 
fragar los costes del 79 Plan 
General de Residuos Ra- 
diactivos (PGRR), aproba- 
do, a su vez, por el Gobier- 
no el pasado diciembre (el 
plan anterior se remontaba 
22006). Tras la decisión de 
presentar un escrito de in- 
terposición de un recurso 
contencioso-administrativo 
contra el real decreto de ju- 
nio que fijó la citada tasa en 
10,36 euros/MWh (un plei- 
to que llevará su tiempo), 
el objetivo se centra ahora 
en la Empresa Nacional de 
Residuos Radiactivos Œn- 
resa), propiedad del Ciemat 
en un 80% y la SEPI, con el 
20% restante, y encargada 
dela gestión de los residuos 
nucleares y el desmantela- 
miento de las plantas, 

A través de sendos buro- 
fax, Iberdrola y Endesa han 
acusado a la compañia pů- 
blica de haber incumplido 
el protocolo que firmó en 
2019 con las propietarias 
de las centrales (además 
de ellas, Naturgy y EDP) en 
el que se fijó un calendario 
para el cierre ordenado del 
parque atómico español en- 
tre 2027 y 2035. Asimismo, 
el memorando de enten- 
dimiento limitó la subida 
dela tasa al 20%, lo que ya 
se produjo ese mismo año 
(nose revisaba desde 2011), 
cuando el Gobierno la subió 
hasta 7,98 euros/MWh. 

Según las afectadas, la 
aprobada el pasado junio ya 
excede en un 30% lo acor- 
dado. En el escrito enviado 
a Enresa, y a cuyo conteni- 
do ha tenido acceso Cinco- 
Días, las eléctricas señalan 
que "se reservan el derecho 
de adoptar cualquier tipo 
de medida" contra la com- 
pañía pública, así como la 
reclamación "del posible 
daño patrimonial” que se 
les pueda causar. Las re- 


mitentes aluden expresa- 
mente al “incumplimiento 
por parte de Enresa del 
compromiso asumido en 
el protocolo de que la tasa 
no aumentaría más de un 
20%" respecto a la que regía 
en ese momento. 

La carta ha sorprendi- 
do “por lo que tiene de re- 
tórica”, según fuentes del 
sector. Estas consideran 
extraño que las empresas 
envíen un burofax advir- 
tiendo “que se reservan el 
derecho a tomar medidas 
y no informando de alguna 
medida concreta”. O es por 
deferencia, como sostienen 
algunos, o es por avivar la 
polémica sobre una tarifa 
que no están dispuestas a 
asumir, según otras fuen- 
tes, pues ya consideran 
excesiva la fiscalidad que 
soportan las nucleares: el 
50% de sus ingresos con un 
incremento del 600% desde 
2008, según un informe de 
la consultora PwC. 

En cualquier caso, se 
desconoce qué tipo de 
medidas podrían adoptar 
contra la empresa públi- 
ca y por qué vía. Las otras 


dos eléctricas con intereses 
nucleares, Naturgy y EDP, 
siguen desmarcándose de 
esta batalla 

El protocolo de cierre or- 
denado del parque español 
fija una vida media de 45,7 
años para las instalaciones, 
cuya vida útil o de diseño es 
de 40 años. La primera en 
cerrar, en 2027, será Alma 
raz 1, y el apagón definitivo 
se producirá en 2035, con la 
clausura de Trillo. Aunque 
se trata de un acuerdo de 
intenciones, que no vincu- 
la legalmente a las partes 
(de hecho, las eléctricas po- 
dirían pedir la prórroga al 
Consejo de Seguridad Nu- 
clear), las firmantes con- 
sideran que en él la tarifa 
quedó blindada. 


Ajuste de costes 

Por contra, según fuentes 
próximas a Enresa, esta 
solo “manifestó su inten- 
ción” de ajustar los costes 
de manera que su propues- 
taal ministerio no implica- 
ra una subida de la tasa de 
más del 20%”. En cualquier 
caso, el responsable de fijar 
la tarifa es el Gobierno, por 


Central nuclear de Ascó 
(Tarragona). aLseRT cancia 


Las dos grandes 
eléctricas estudian 
también un 
recurso contra 

el Gobierno 


Denuncian 

que la fiscalidad 
de las nucleares 
supone el 50% 
de sus ingresos 


lo que las empresas “solo 
podrían ir contra el Ejecu- 
tivo, impugnando ante el 
Supremo el decreto de ju- 
nio”, añaden. Si el tribunal 
la considerase una medida 
manifiestamente arbitraria 
podría anularla, lo que, se- 
gún fuentes jurídicas, “es 
muy difícil” y, en cualquier 
caso, será un pleito que du- 
rará años. Pero, de ser así, 
recuperarian las cantida- 
des abonadas. 

La normativa sí exige 
que la tarifa sea suficien- 
te para cubrir los costes y 
que. Por ello, tras la firma 
del memorando de enten- 
dimiento con las compañías 
y una vez que el Gobierno 
optó por abandonar el pro- 
yecto de almacén temporal 
centralizado (ATC) y susti- 
tuirlo por siete almacenes 
descentralizados (ATD), lo 
que implica un coste adi- 
cional de 1.200 millones de 
euros, Enresa elaboró un 
último borrador del plan de 
residuos que incluía dichos 
costes. Con estos nuevos 
cálculos, el Gobierno, que 
alegó la falta de consenso 
político para abandonar 


el polémico ATC, subió la 
tasa hasta 10,36 euros, por 
lo que las propietarias de 
las centrales pagan 130 mi- 
llones más al año, que se 
suman a los 450 millones 
que pagaban hasta ahora. 

Para financiar las activi- 
dades que tiene encomen- 
dadas, Enresa dispone de 
un fondo (en estos mo- 
mentos, de 7.700 millones 
de euros) que no siempre 
provino delas aportaciones 
de las empresas, Entre 1985 
y 2005 se financiaba con 
cargo a la tarifa eléctrica 
de los consumidores y fue 
apartir de este último año 
cuando un real decreto ley 
obligó a las titulares de las 
centrales a pagar antici- 
padamente el coste de la 
gestión de los residuos y 
el desmantelamiento (ya 
hay tres cerradas). La ac- 
tual tasa se remonta a 2010 
e incluye los costes de ges- 
tión del combustible gasta- 
do al margen de cuándo se 
haya generado este. 


Los siete almacenes 
Ante la dificultad de cons- 
truir un ATC, la mayoría de 
las centrales se han visto 
obligadas a ir construyendo 
almacenes temporales indi- 
vidualizados (ATI) en sus 
terrenos. El 7? PGRR pre- 
vé la puesta en marcha de 
siete ATD para albergar los 
residuos y el combustible 
gastado. Los ATD lo confor- 
man los actuales ATI más 
instalaciones complemen- 
tarias para mantenimiento 
y reparación. 

Contarán con ATI/ATD 
los complejos de Almaraz 
y Ascó, así como las cen- 
trales de Cofrentes; Santa 
María de Garoña; José Ca- 
brera (Zorita), y Trillo. Van- 
dellós TI tendrá solo un ATD 
y Vandellós I, clausurada en 
1988 tras un grave acciden- 
te, contará con un almacén 
para albergar los residuos 
que custodia desde enton- 
ces en Francia. Pese a los 
años transcurridos desde 
su cierre, la última fase del 
desmantelamiento no co- 
menzará hasta 2030. 
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La primera ola de calor del verano acerca 


el precio de la luz a máximos del año 


La electricidad superará este jueves los 100 euros por megavatio hora 


en el mercado mayorista por primera vez desde principios de enero 


IGNACIO FARIZA 
MADRID. 

El mercado mayorista de la 
electricidad llevaba medio 
año aletargado por el bál- 
samo de las renovables: la 
buena marcha de la solar, 
de la eólica y, sobre todo, 
de la hidráulica, La llegada 
del primer episodio de ca- 
lor extremo del verano, sín 
embargo, empieza a dar al 
traste con este largo periodo 
de precios de uno o dos digi- 
tos: el mercado mayorista al- 
canzará hoy los 101,37 euros 
por megavatio hora (MWh), 
según los datos del Opera- 
dor del Mercado Ibérico de 
Energía (OMIE). 

El de este jueves será el 
nivel más alto desde prin- 
cipios de enero, en gran me- 
dida porque, a diferencia de 
1o ocurrido recientemente, 
las centrales de ciclo com- 
binado tendrán que entrar 
todos los tramos horarios. Y 
cuando el gas cierra precio, 
este es invariablemente más 
alto que cuando lo hacen las 
fuentes renovables o la nu- 
clear. De ahí que agrandar el 
peso de las tecnologías ver- 
des sea fundamental para 
mantener araya los precios. 

En lo que va de año, de 
hecho, solo se ha superado 
esta cota dos días: el 8 de 
enero, en pleno regreso de 
las vacaciones de Navidad, 
cuando se alcanzaron los 
105,51 euros; y el día 9 de 
ese mismo mes, cuando el 
precio medio diario se situó 


en 113,83 euros por MWh. La 
ola de calor, por tanto, aúpa 
los precios a zona de máxi- 
mos de 2024. 

El encarecimiento im- 
pactará únicamente a dos 
grupos de consumidores: 
los casi nueve millones de 
hogares y pymes que es- 
tán en el mercado regulado 
(también conocido bajo las 
siglas PVPC), que bebe en 
gran medida de los precios 
diarios; y los pocos que op- 
tan por una tarifa directa- 
mente indexada al merca- 
do mayorista. En el primer 
caso, sín embargo, no toda 
su factura depende de la 
fluctuación hora tras hora: 
tras la reforma de enero, el 
25% de surecibo está ligado 
areferencias de futuros, más 
estables por definición. 

Este jueves, el precio más 
altose alcanzará a la hora de 
la cena: entre las nueve y las 
diez de la noche, cuando se 
superarán los 138 euros por 
MWh. El tramo más barato 
será, en cambio, entre las 
tres y las cuatro de la tar- 
de: poco más de 79 euros. 
Este valor, sin embargo, es 
notablemente más alto que 
enjornadas anteriores: el in 
desemana pasado, de hecho, 
se llegaron a alcanzar valo- 
res negativos en las horas de 
más sol, cuando la fotovoltai- 
ca cubre en gran medida la 
demanda eléctrica, 

“Con el calor, los precios 
que más suben son los de las 
horas solares”, explica Fran- 


Hoy, el precio más 
alto será a la hora 
de la cena y el 
más barato, a las 
tres de la tarde 


cisco Valverde, analista del 
sector energético. “Los noc- 
turnos también, pero menos. 
Además, esta tendencia al 
alza durante las madruga- 
das viene de semanas atrás”, 
aquilata. 

Los poco más de 101 
euros por MWh de Espa- 
ña serán idénticos a los de 
Portugal, aunque notable- 
mente más altos que los 82 
de Francia y los algo menos 
de 91 de Alemania. Italia, un 
país con buen recurso so- 
lar pero con poco espacio 
para instalar paneles y en 
el que el gas sigue siendo el 
rey, el precio quedará nota- 
blemente por encima: casi 


122 euros por MWh. Es un 
binomio indestructible, ve- 
rano tras verano: las tem- 
peraturas altas aumentan 
la demanda -por el mayor 
uso de los aires acondicio- 
nados- y reducen la oferta, 
porque el viento es menor y, 
en menor medida, también 
por la pérdida de eficiencia 
dela fotovoltaica a partir de 
los 25 grados centígrados. El 
resultado de esta doble fuer- 
zaes una notable subida de 
precios, que se mantendrán 
altos hasta el fin de semana. 

En lo que va de julio, la 
demanda de electricidad en 
España -ya corregida por 
temperatura y calendario- 


baja un 2,3%. Un descenso 
que contrasta con el tímido 
repunte del 1% acumulado 
desde enero, según los últi- 
mos datos de Red Eléctrica 
de España (REE). Pese a la 
paulatina electrificación del 
parque móvil, dela industria 
y de los sistemas de refri- 
geración y calefacción de 
los hogares, el consumo de 
electricidad permanece en 
niveles muy similares a los 
de hace dos décadas y re- 
trocede un 10% desde 2018, 
En parte, por el aumento del 
autoconsumo -que drena 
demanda y ofrece una nueva 
fuente de generación-; en 
parte, por la mayor eficien- 
cía derivada de la escalada 
de precios. 

El mercado de futuros, 
el mejor, aunque impreciso, 
termómetro de lo que se es- 
pera para los próximos me- 
ses, apunta a valores medios 
claramente por encima de 
los 70 euros por MWh en 
agosto como en septiem- 
bre y octubre. Y por enci- 
ma de los 80 en noviembre 
y diciembre, con la llegada 
del frío, De cumplirse esas 
previsiones, el precio me- 
dio anual quedaría por de- 
bajo del promedio de 2023 
(87 euros por MWh), pero 
también lejos del periodo 
inmediatamente anterior a 
la crisis energética: en 2018 
fueron poco más de 57 eu- 
ros; en 2019, menos de 4 
y en 2020, el ejercicio de la 
pandemia, apenas 34. 


Competencia ve “especialmente relevante” 
supervisar la separación de actividades de REE 


L.FARIZA 
MADRID 

La Comisión Nacional de los 
Mercados y la Competencia 
(CNMC) publicó ayer una 
batería de recomendacio- 
nes para reforzar la sepa- 
ración funcional de activi- 
dades de Red Eléctrica de 
España (REE), en su doble 
faceta de operador y ges- 
tor técnico del sistema y, 
también, de transportista 
de electricidad por las re- 
des de alta tensión. El re- 
gulador sectorial -hasta la 
próxima recuperación de 


la Comisión Nacional de 
Energía (CNE)- considera 
“especialmente relevante 
supervisar que el modelo 
de separación de activida- 
des minimiza el riesgo de 
sobreinversión en la red, 
tal y como defienden las 
sucesivas directivas euro- 
peas y esto en un entorno 
de incorporación de nuevos 
vectores energéticos, acti- 
vidades y agentes al mer- 
cado eléctrico”. 

Este alegato cobra par- 
ticular importancia por 
la coyuntura que se vivi- 


rá en los próximos años. 
“Cabe señalar las inver- 
siones muy significativas 
que se van a desarrollar 
en el sector eléctrico (...) y 
el papel determinante que 
va a desempeñar el ope- 
rador del sistema a través 
de sus propuestas de pla- 
nificación de la red, sien- 
do REE, al propio tiempo, 
el titular en régimen de 
transportista único de los 
activos de transporte”, se 
lee en el informe de super- 
visión, de un centenar de 
páginas. 


Asegura que 
las medidas 
adoptadas 

se ajustan 

ala normativa 


El objetivo es 
evitar el conflicto 
en la doble faceta 
que adoptará 

la compañía 


La CNMC -el organismo 
encargado de supervisar el 
grado de cumplimiento de 
las obligaciones relaciona- 
das con la separación fun- 
cional de REE- se detiene, 
además, en la “falta de 
simetría” entre los secto- 
res eléctrico y gasista “en 
cuanto a la exigencia de 
separación jurídica de la 
operación/gestión técnica 
que solo se prevé” para el 
segundo. 

El informe de supervi- 
sión de Competencia con- 
cluye que, "de forma gene- 


ral”, las medidas adoptadas 
por la empresa "se ajustan 
a las exigencias previstas 
en la normativa”. 

Los técnicos del orga- 
nismo que preside Cani 
Fernández ven la interpre- 
tación del alcance de la se- 
paración de funciones que 
hace REE “consistente” con 
la suya propia, que tiene 
como objetivo “evitar cual- 
quier conflicto de interés 
entre la figura de operador 
del sistema [eléctrico] y 
gestor de la red de trans- 
porte, y la de transportista”. 
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La banca pide a los 
Amodio que pongan 
más dinero en OHLA 
sino encuentran socio 


El sector financiero 
aprieta a los dueños 
del grupo de cara 
ala ampliación 

de capital 


Un préstamo de 40 
millones vence este 
año y en 2025 bonos 
por 240 millones 


ALVARO BAYÓN 
MADRID 
La banca observa inquieta 
el portazo de OHLA a Atit- 
lan para entrar como socio 
enla histórica constructo- 
ra. Las entidades bancarias 
aprietan para que la empre- 
sa amplíe capital, sea con 
un nuevo socio o sea con 
el impulso de los actuales 
dueños de la compañía, los 
hermanos Amodio. Todo 
ello con vistas a afrontar 
primero el vencimiento de 
un préstamo de 40 millones 
este mismo año, pero fun- 
damentalmente el primer 
vencimiento de sus bonos, 
de unos 240 millones, que 
le llegará el año siguiente. 
OHLA afronta su enési- 
mo match ball financiero. 
Tras la refinanciación ru- 
bricada en 2021, la cons- 
tructora debe abonar el 
año que viene 240 millones 
en bonos y otro tanto en 
2026. Por tanto, deberá ne- 
gociar a cara de perro con 
sus acreedores después de 


verano las condiciones para 
ampliar estos vencimientos 
o reestructurar ese pasi- 
vo. Para ello ha contrata- 
do a Houlihan Lokey como 
asesor para la transacción, 
mientras que los bonistas 
han establecido contactos 
con PJT Partners. 

Ha diseñado un plan por 
el que busca liberar 125 mí- 
lones en caja vinculada a 
avales, con la que afrontar 
estos vencimientos y dar 
un impulso al negocio. Los 
bancos, a cambio, reclaman 
una ampliación de capital 
de un montante similar, 

Los actuales dueños 
-los Amodio, que tienen un 
26% del capital- se compro- 
meten a apoyar la opera- 
ción en un porcentaje simi- 
lar al de su participación, lo 
que supondría desembolsar 
unos 34 millones de euros. 
Y buscar a un socio que pu- 
siese el resto. 

Sin embargo, la búsque- 
da de este socio se ha ido 
complicando. Estudíaron 
una propuesta de Atitlan, 
el family office de Roberto 
Centeno, el yerno de Juan 
Roig, que comprometía la 
inyección de 150 millones, 
pero a costa de una alta di- 
lución por parte de los her- 
manos mexicanos, La oferta 
caducaba el viernes y expi- 
ró sin haber alcanzado un 
acuerdo en las partes. Aho- 
ra, la constructora trata una 
segunda oferta propuesta 


porelinversor José Elías Na- 
varro. La banca empieza a 
plantearse un escenario en 
el que ninguna de las dos 
alternativas salga adelante. 
En este caso, reclaman un 
esfuerzo mayor a los Amo- 
dio en forma de capital. La 
firma ha conseguido atraer 
al empresario mexicano An- 
drés Holzer, que promete 
otros 25 millones. 

Así las cosas, sumados 
1os 34 millones que buscan 
poner los Amodio, junto a 
los 50 millones entre Hol- 
zer y Navarro, todos ellos 
aportarían algo más de 80 
millones. Quedarían por le- 
vantar otros 40 millones, 
de alcanzarse un acuerdo 
conel también accionista de 
Audax, Ezentis y La Sirena, 
abiertos al desembarco de 
nuevos socios. 

Estos 40 millones po- 
drían llegar delos accionis- 
tas minoritarios de OHLA, 
que decidiesen aportar a 
la ampliación para no di- 
luir su participación. La 
banca, sin embargo, tiene 
dudas de que esto ocurra. 
Y reclama que los Amodio 
pongan más músculo fi- 
nanciero para suscribir al 
menos una parte de estos 
40 millones. El problema es 
que la participación de los 
Amodio está al borde de la 
obligación legal de lanzar 
una opa, a partir del 30%. 
Esto supone que los mexi- 
canos solo pondrían unos 


cuatro millones más sín te- 
ner que lanzar una opa. La 
cantidad es probablemente 
insuficiente. 

La otra alternativa que 
los bancos ponen encima 
de la mesa está en la venta 
de activos, pero no es nueva. 
Uno de ellos es el Complejo 
Canalejas, que la construc- 
tora junto a Mohari, han ex- 
ploradosu venta sin éxito en 
los últimos meses por unos 
1000 millones. El otro acti- 
vo enel punto de vista esla 
división de servicios, donde 
ha contratado a Santander y 
CaixaBank. En estos meses 
no ha conseguido despren- 
derse de ninguno de estos 
activos y no parece que pue- 
da hacerlo en el corto plazo. 

La compañía sí ha con- 
seguido desprenderse del 
25% del Centro Hospitala- 
rio Universitario Montreal a 


La venta de 
activos es otra 
alternativa que los 
bancos han puesto 
encima de la mesa 


La participación 
de los hermanos 
está al borde de 
la obligación legal 
de lanzar una opa 


KKR, por el que ha percibi- 
dounos 40 millones. Esto le 
facilita, al menos, afrontar 
el primer vencimiento de 
deuda, un préstamo ban- 
cario de otros 40 millones 
que firmó con aval del ICO 
y que expira antes de fina- 
les de año. 

No obstante, llevar a 
buen puerto la ampliación 
de capital es fundamental 
para que la compañía pueda 
afrontar los siguientes ven- 
cimientos y pueda negociar 
con fortaleza con los bo- 
nistas. Entre la ampliación 
de capital y la caja libre de 
avales, contaría con 250 mi- 
llones de euros, suficientes 
para pagar a los bonístas 
del primer tramo de estos 
títulos o para negociar la 
refinanciación de una parte 
y dedicar la otra a poten- 
ciar el negocio. 


Los precios de la energía solar a largo plazo tocan 
suelo en España y dan un respiro al sector 


IGNACIO FARIZA 

MADRID 

Tras una racha aciaga para 
sus intereses, una mínima 
tregua veraniega. Los desa- 
rrolladores de plantas fo- 
tovoltaicas, baqueteados 
por el drástico aterrizaje 
del precio dela luz, empie- 
zan a sentir un respiro: Le- 
velTen Energy, una de las 
mayores plataformas mun- 
diales de contratos bilate- 
rales de suministro a lar- 
go plazo (conocidos como 
PPA), confirma el fin de la 
senda a la baja de los últi- 


mos tiempos para dar paso 
auna fase de estabilización. 
Son ya dos trimestres con- 
secutivos con precios prác- 
ticamente planos. 
“Claramente, se ha to- 
cado suelo; un suelo que 
solo podrá reducirse en el 
futuro si bajan los tipos de 
interés”, aquilata Plácido 
Ostos, director de análi- 
sis europeo de la firma de 
origen estadounidense, 
que tiene a Google entre 
sus principales accionis- 
tas. “Las condiciones del 
mercado se estabilizan tras 


años de volatilidad”, com- 
pleta el estudio publicado 
ayer jueves. 

Este cambio de ten- 
dencia, aunque solo cami- 
no de la normalización, es 
un respiro para un sector 
que lleva meses sufriendo 
los rigores de unos precios 
apuntando constantemen- 
teala baja. “La elevada ca- 
nibalización de los precios 
de la energía solar ha pro- 
vocado unos precios spot 
extremadamente bajos en 
España. Es posible que los 
desarrolladores sencilla- 


mente no puedan bajar más 
recuperando sus costes de 
desarrollo y los márgenes 
de beneficio necesarios 
para justificar la inversión. 
La cotización de los PPA es 
el mejor termómetro de los 


LevelTen, una 

de las mayores 
plataformas de 
PPA, apunta a una 
normalización 


ingresos (presentes y fu- 
turos) de los desarrolla- 
dores: la mayoría opta por 
esta fórmula a la hora de 
vender su electricidad, tra- 
tando de limitar al máximo 
los volúmenes que comer- 
cializa en el siempre volátil 
mercado diario. 

Los precios bajos a lar- 
go plazo siguen siendo, no 
obstante, un potente catali- 
zador para la demanda. “El 
exceso de oferta de energía 
limpia y barata en España 
también puede atraer in- 
versiones en hidrógeno re- 


novable y centros de datos”, 
subrayan los técnicos de 
LevelTen, que recuerdan 
lareciente inversión récord 
de Amazon en centros de 
datos en Aragón. El coste 
puro de la luz para los gran- 
des consumidores -peajes 
y cargos al margen- segui- 
rá, no obstante, siendo no- 
tablemente más bajo en la 
península Ibérica que en 
elresto de Europa. Un cre- 
ciente factor de atracción 
para la industria y, en gene- 
ral, para los sectores elec- 
trointensivos. 
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Stadler fabricará 504 tranvías 
en su planta de Valencia 


La empresa suiza garantiza nueve años de estabilidad laboral en la factoría de 
Albuixech » Dice que la ayuda pública de 45 millones ha sido un incentivo clave 


FERRAN BONO 
VALENCIA 
La planta que Stadler tie- 
ne en la localidad valencia- 
na de Albuixech fabricará 
los 504 nuevos tranvías del 
concurso que ganó hace dos 
años para un consorcio de 
seis operadores alemanes 
y austriacos con el fin de in- 
terconectar varias ciudades. 
La multinacional suiza ha 
decidido que la producción 
serealizará por completo en 
Valencia, donde se ha dise- 
ado el modelo Citylink, que 
funciona en la conexión en- 
tre Alicante con Benidorm y 
Denia, y que sirve como base 
para la última generación. 
La planta valenciana ya 
fabricó los trenes piloto para 
este proyecto VDV-Tram- 
Train. Pero ahora el nuevo 
encargo supone “una garan- 
tía de estabilidad y de cre- 
cimiento de al menos diez 
años para una de las Joyas 
dela corona que tenemos en 
nuestra comunidad”, afirmó 
ayer el presidente de la Ge- 
neralitat, Carlos Mazón, en 
una visita a la planta. 
Fuentes de la empresa 
confirmaron que el plan 
de incentivos plurianuales 
previsto por la Generalitat, 
quesupondrá una ayuda de 
45millones hasta 2033, des- 
empeñó una papel clave en 
la decisión de la firma. En 
compañía de Íñigo Parra, 
presidente de Stadler Va- 
lencia, Mazón destacó que 
*los próximos 504 tranvías 


Planta de Stadler en Albuixech. FOTO CEDIDA POR LA COMPAÑÍA 


de última generación que 
vana dar servicio en ciuda- 
des de todo el mundo por va- 
lor de 4.000 millones se van 
a fabricar en la Comunitat 
Valenciana, con talento dela 
Comunitat Valenciana, con 
fabricación de la Comunitat 
Valenciana y con tecnología 
de la Comunitat Valenciana”. 

El contrato es el mayor 
logrado por Stadler en su 
historia y una de las licita- 
ciones ferroviarias más altas 
de Europa, que contempla, 
además dela fabricación, el 
mantenimiento de los vehí- 
culosen la planta valenciana, 
dijo la Generalitat. El contra- 
to marco incluye un pedido 
inicial de 246 convoyes Ci- 
tylink con un volumen apro- 
ximado de 1700 millones y 


la opción de adquirir hasta 
258 unidades adicionales 
que pueden tener un valor 
superiora los 2.300 millones. 


Mejora de procesos 

Mazón indicó que Stadler 
Valencia, junto al equipo 
de presidencia de la Gene- 
ralitat, la Dirección de Pro- 
yectos Estratégicos y se- 
cretarios autonómicos han 
estado trabajando estos me- 
ses por cerrar la inversión a 
través del plan plurianual 
de incentivos que la Gene- 
ralitat concederá a Stadler. 
Está orientado al incremento 
de la capacidad de produc- 
ción, el desarrollo de nue- 
vos productos, la mejora de 
los procesos, así como la im- 
plementación de soluciones 


tecnológicas avanzadas en 
esta comunidad. También a 
prácticas que promuevan la 
sostenibilidad y la eficiencia 
energética en todas las eta- 
pas productivas y de inver- 
sión, además del apoyo del 
Gobierno valenciano para 
nuevas contrataciones y la 
formación de trabajadores. 
El presidente avanzó que el 
Consell está ultimando este 
decreto de incentivos con un 
presupuesto de 45 millones 
para los próximos 10 años. 

Stadler Valencia cuenta 
con cerca de 2200 empleos 
directos y genera 6.000 indi- 
rectos. Además de la fábrica 
principal en Albuixech, tie- 
ne una nueva factoría en La 
Vall d'Uixó (Castellón) con 
100 empleados y un centro 
logístico en Sagunto (Valen- 
cia) donde centraliza todas 
las operaciones de este tipo. 
Stadler ganó hace dos años 
un concurso de Renfe para 
fabricar 79 trenes de cerca- 
nías con una inversión de 
1.305 millones, incluyendo 
el mantenimiento de parte 
delos vehículos por 15 años. 

Elorigen dela fábrica ac- 
tual de Stadler en Albuixech 
se remonta a la española 
Macosa, de la que salieron 
¡cónicas locomotoras como 
la Mikado. 

Esta firma fue absorbida 
a fines de los ochenta por 
la francesa Alstom, que a 
su vez fue comprada por la 
alemana Vossloh y esta, fi- 
nalmente, porla firma suiza. 


Garrigues integra al bufete Sánchez 
Devanny para reforzarse en México 


JOSÉ MIGUEL BARJOLA 
MADRID 

Finalmenteno fue PPU, la fir- 
ma que forma parte de Uría 
en Latinoamérica, sino Ga- 
rrígues. El bufete que co- 
manda Fernando Vives y la 
firma mexicana Sánchez De- 
vanny anunciaron ayer que 
ultiman una relevante inte- 
gración para pasar aser uno 
delos principales operado- 
res jurídicos del país azte- 
ca. La firma resultante, que 
operará con la denomina- 
ción Garrigues México, con- 


tará con 160 profesionales y 
oficinas en Ciudad de Méxi- 
co, Monterrey y Querétaro 
y será propiedad del bufe- 
te español. 

Sobre un hipotético ma- 
trimonio con Sánchez De- 
vanny como estrategia para 
ganar fuerza en México se ha 
especulado mucho. Pero los 
rumores iniciales no apunta- 
bana Garrigues, sino a PPU, 
el brazo de Uria Menéndez 
en Latinoamérica. La firma 
de Sánchez-Terán adelantó 
que existían conversacio- 


nes que avanzaban en esa 
dirección en 2019, enun plan 
para reforzarse en México. 
Las negociaciones, no obs- 
tante, se suspendieron en 
la pandemia. Finalmente, y 
como ha anunciado la pro- 
pía firma, será Garrigues el 
que selle su unión con el 
despacho local. “La opera- 
ción”, afirman fuentes del 
despacho, “traerá consigo 
importantes sinergias deri- 
vadas de la combinación de 
la fortaleza internacional de 
Garrigues, que está presente 


conoficina propia en Ciudad 
de México desde 2014, con el 
conocimiento y experiencia 
de Sánchez Devanny en el 
mercado mexicano”. 

Los socios de Sánchez 
Devanny pasarán a serlo 
de Garrigues; México será el 
segundo mercado de Garri- 
gues tras el español, “en un 
momento en el que el país 
esala vez emisor y receptor 
de importantes lujos de ca- 
pital de EE UU y de Europa”, 
remarcaron portavoces del 
bufete de Fernando Vives. 


La inversión será la 
principal función 
de la SEPI digital 


La SETT contempla la acción directa 
y la entrada en vehículos inversores 


SANTIAGO MILLÁN 
MADRI 

La nueva Sociedad Españo- 
la para la Transformación 
Tecnológica (SETT), que 
agrupará las participacio- 
nes estatales en el mundo 
digital, ha empezado a an- 
dar. Según el real decreto 
queregula su actividad, pu- 
blicado ayer en el BOE, la 
sociedad (denominada an- 
teriormente como Sociedad 
Estatal de Microelectróni- 
ca y Semiconductores), y 
que hasta ahora era filial de 
SEPI Desarrollo Empresa- 
rial (por tanto, dependiente 
de la SEPI y del Ministerio 
de Hacienda), ha quedado 
adscrita al Ministerio para 
la Transformación Digital y 
dela Función Pública, que 
dirige José Luis Escrivá, a 
través de la Secretaría de 
Estado de Telecomunica- 
ciones e Infraestructuras 
Digitales, ahora encabeza- 
da por María González Ve- 
racruz. En este sentido, en 
febrero pasado se contem- 
plóla opción de que la SETT 
incluyese la participación 
del Estado del 10% de Tele- 
fónica, pero finalmente se 
mantuvo bajo el paraguas 
de la SEPI y la vicepresi- 
denta María Jesús Montero. 


Personalidad propia 
La SETT, que tendrá per- 
sonalidad jurídica pública 
diferenciada y plena ca- 
pacidad de obrar para el 
cumplimiento de sus fines, 
dispondrá de patrimonio y 
tesorería propios y autono- 
mía de gestión y funcional. 
La primera función será im- 
pulsar la financiación y la 
inversión en sectores es- 
tratégicos vinculados a la 
transformación digital, las 
telecos, la microelectróni- 
ca, los semiconductores, las 
nuevas tecnologías digita- 
les y el sector audiovisual. 
Esta ejecución finan- 
ciera se realizará a través 
dedos vías. Por un lado, la 
SETT apoyará a través de 
préstamos y subvenciones 
a empresas y entidades 
existentes, que promuevan 
o financien desarrollos en 
estos ámbitos tecnológicos, 
biena través de la inversión 
directa, bien a través de ve- 
hículos de inversión en py- 
mes, empresas emergentes 
y de capitalización media 
en estos ámbitos de actua- 
ción. Elreal decreto precisa 


El ministro para la 
Transformación Digital y 
de la Función Pública, José 
Luis Escrivá. zre 


quela inversión deberá ser 
temporal, salvo casos ex- 
cepcionales en los que el 
carácter indefinido de la 
inversión quede justificado. 
Por otro lado, la SETT 
también invertirá direc- 
tamente o a través de ve- 
hículos de inversión en 
empresas y entidades de 
nueva creación destinadas 
al desarrollo de infraestruc- 
turas y capacidades digi- 
tales, en infraestructuras 
de investigación y líneas 
piloto asociadas a tecno- 
logías digitales críticas y 
dela cadena de valor de la 
microelectrónica, los semi- 
conductores y sus tecno- 
logías vinculadas. En este 
caso, las operaciones de 
inversión serán minorita- 
rías y se realizarán princi- 
palmente en el marco de la 
ejecución y seguimiento de 
los fondos de recuperación, 
transformación y resilien- 
cia cuya gestión asuma. 
La SETT también se en- 
cargará de elaborar estu- 
dios, adquirir prototipos 
y desarrollar actividades 
de asistencia técnica y 
formación en los sectores 
tecnológicos, Podrá colabo- 
rar con el ministerio en los 
programas internacionales 
de su competencia y en la 
identificación de coinver- 
sores. Además, ejecutará el 
Proyecto Estratégico para 
la Recuperación y Trans- 
formación Económica de 
Microelectrónica y Semi- 
conductores (Perte Chip), el 
Fondo Next Tech y el Fondo 
Spaín Audiovisual Hub, pu- 
diendorealizar operaciones 
de apoyo. Con todo ello, la 
SETT gestionará cerca de 
20.000 millones de euros. 


Jueves, 18 de julio de 2024 
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AMIGOS DEL MUSEO DEL PRADO 


Todos con el Prado 


Empresas e instituciones Medios de comunicación 
A&O Shearman Colegio de Registradores de Fundación IE ABC 
Abante España Fundación “la Caixa” Actualidad Económica 
Abertis Cuatrecasas Fundación MAPFRE Cinco Días 
Agbar El Corte Inglés Fundación Montemadrid ola 
AGIB Real Estate Enagás Fundación Prosegur Sn A ó 

Infinorsa ENUSA Fondid Ranión drecss iario de Navarra 
AltamarCAM partners FCC Fundación Renault Group Diario Médico 
Asociación Española de Fundación ACS España Ejecutivos 

Normalización (UNE) r dació 1 

TAS Fundación ADEY Fundación Repsol elEconomista.es 

Asociación Patronal Eo m 2 

Matritense de Notarios Fundación AON España Fundación Tabacalera El Mundo 
Astara Fundación Arquia Garrigues lba 

m aís 
ATValor Fundación AXA Tberia 
- AR A Inditex Expansión 

Banco de España Fundación Bancaria e: 
Bloomberg Ibercaja Japan Tobacco Forbes 
BME Fundación Banco Sabadell International (JTI) Heraldo de Aragón 
CaixaBank Fundación Banco Santander J.P. Morgan La Razón 
Cartier Fundación Barrié Mahou San Miguel É P 
CECA Fundación Cajamurcia Mediaset España Se as 
Cepsa Fundación Cajasol Santalucía Seguros uña Capra 
Citi Fundación Fuentes Dutor Técnicas Reunidas Unidad Editorial 
Coca-Cola Europacific Fundación Iberdrola Uría Menéndez Vocento 

Partners Iberia España Viscofan 


DATOS ACTUALIZADOS A JULIO 2024 


Hazte Amigo del Museo del Prado 
Contáctanos +34 91 420 20 46 | www.amigosmuseoprado.org N Fun dación A igos 


Medalla de Oro al mérito en las Bellas Artes 
Medalla de Honor de la Real Academia de Bellas Artes de San Fernando 


Museo del Prado 
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Batalla por el convenio de 
Inditex, Mango y H&M en 
la Audiencia: UGT pierde su 
primer asalto contra Fetico 


El tribunal 
desestima 
la demanda 
del sindicato 


Los jueces fallan 
que la federación 
está legitimada 
para negociar el 
convenio del textil 


NURIA MORCILLO 
MADRID 
UGT ha perdido el primer 
asalto judicial por el conve- 
nio textil, que lleva un año 
en negociación. La Audien- 
cía Nacional ha desestimado 
la demanda que el sindicato 
planteó contra la Federación 
de Trabajadores Indepen- 
dientes de Comercio (Fetico) 
a cuenta de surepresentati- 
vidad para negociar el gran 
pacto para el comercio tex- 
til, según una sentencia del 
pasado 12 de julio, a la que 
ha tenido acceso CincoDías. 

Los magistrados en- 
tienden que Fetico está le- 
gltimada para tener un re- 
presentante en la mesa de 
negociación del convenio, 
que busca homogeneizar las 
condiciones laborales de los 
casi 160.000 de trabajadores 
de grandes cadenas como In- 
ditex, Mango, HAM, Primark, 
Cortefiel, Kiabi, Sprinter o 
Hugo Boss, entre otros. 

El sector textil estaba 
pendiente del desenlace de 


esta guerra sindical, intensi- 
ficada por la demanda que 
UGT presentó contra Fetico, 
ya que el ritmo de las nego- 
ciaciones depende de ello. 
Desde el sindicato se apuntó 
quesi se obtenía una resolu- 
ciónjudicial favorable, se va- 
loraría impugnar cualquier 
acuerdo que se haya alcan- 
zado en la mesa negociadora 
mientras no estaba presente. 
Por el momento, la Audien- 
cia Nacional ha fallado en 
contra de sus pretensiones, 
sibienla sentencia aún noes 
firme, pues cabe interponer 
recurso ante el Tribunal Su- 
premo, que será el que tenga 
la última palabra en caso de 
que el asunto, finalmente, 
llegue hasta dicha instancia. 

UGT decidió levantarse 
de la mesa de negociación 
el pasado mes de enero en 
forma de protesta por la pre- 
sencia de Fetico, al entender 
que esta última no tiene el 
10% mínimo de representa- 
tividad para continuar en las 
conversaciones, y en abril 
decidió llevar el asunto a los 
tribunales. 

Todo ello se debe a que 
lasorganizaciones sindicales 
que participan en la negocia- 
ción y la Asociación Retail 
Textil España (ARTE) -la pa- 
tronal del sector- habrían 
acordado modificar el ám- 
bito de aplicación del futuro 
convenio, que implicaría que 
sus representados quedaran 
fuera del mismo. 


Elprimer convenio nacio- 
nal fue propuesto por ARTE, 
que engloba diversas empre- 
sas del comercio textil y cal- 
zado, enjunio de 2023. Justo 
un mes después se constitu- 
yóla comisión negociadora, 
dela que fue excluida Fetico. 
Fue entonces cuando tuvo 
lugar el primer cisma, ya 
que la federación interpu- 
so una demanda de conflicto 
colectivo. Este pleito quedó 
desactivado, después de que 
ARTE, CCOO y UGT alcanza- 
ran un acuerdo en octubre 
de dicho año para permitir la 
presencia de la demandante 
enla negociación. 


Grandes almacenes 

Las negociaciones, que se 
vieron alteradas por este 
conflicto, siguieron su cur- 
so hasta que, en diciembre 
de 2013, durante la cuarta 
reunión, UGT manifestó su 
oposición a que Fetico conti- 
nuara en las conversaciones 
debido a que el "ámbito fun- 
cional" del acuerdo se había 
modificado y se había dejado 
fuera del mismo a las em- 
presas que se acogen al con- 
venio colectivo de grandes 
almacenes. En su opinión, 
Fetico carecería de repre- 
sentatividad suficiente para 
seguir participando en la co- 
misión negociadora, porque 
C&A, una de las cadenas que 
forma parte de la patronal 
y en la que tiene gran peso 
la federación, está cubierta 


por el pacto de grandes al- 
macenes. 

La Sala de lo Penal cele- 
bróuna vista el pasado 2 de 
julio donde conoció de pri- 
mera mano los argumentos 
de ambas partes. Así, UGT 
insistió en que Fetico no pue- 
de seguir negociando los de- 
talles del convenio dirigido 
agrandes empresas textiles 
porque, asujuicio, no se vaa 
aplicar a sus representados. 
Por su parte, la agrupación 
demandada argumentó que 
este debate es “cosa juzga- 
da”, ya que todos los sindica- 
tosalcanzaron ya un acuer- 
do para aceptar su presencia 
enlas negociaciones, y quelo 
quese pretende es cambiar 
lo concertado entonces. 

El tribunal no cree que 
la cuestión ya esté resuelta. 
Según señala en la sentencia, 
la denuncia de UGT se basa 
'enunos hechos posteriores 
al litigio sobre la presencia 
de Fetico en la mesa. "Nose 
pretende únicamente [...]la 
sustitución del acuerdo al- 
canzado por otro distinto, 
sino verificar si actos pos- 
teriores acontecidos como 
la alteración del ámbito fun- 
cional del convenio, tienen la 
suficiente entidad como para 


Una tienda de Zara en el 
centro de Sevilla. p. punwres 


La sentencia 

aún no es firme, 
pues cabe 
interponer recurso 
ante el Supremo 


El fallo también 
rechaza la petición 
de Fetico de 
imponer una 
multa a UGT 


impactar en lo acordado y 
alterar la legitimación nego- 
cial que se fijó inicialmente, 
existiendo un conflicto real 
y actual que despliega sus 
efectos en una negociación 
ya iniciada y presente, que 
se concretará en un texto 
convencional aplicable a 
los trabajadores incluidos 
en suåmbito funcional”, dice 
la Sala de lo Social, que asi- 
mismo rechaza la petición 
de Fetico de imponer una 
multa por temeridad a UGT. 
Sin embargo, los magis- 
trados tampoco ven motivo 
para aceptar las pretensio- 
nes de UGT, ya que conside- 
ran que el momento para 
determinar la legitimación 
negocial es la constitución 
de la mesa negociadora, tal 
y comoestablece la jurispru- 
dencia del Supremo. 
Asimismo, señalan que 
noes cierta la manifestación 
que hizo UGT, en la cuarta 
reunión, sobre que “existe 
una mayoría para modificar 
el ámbito funcional y como 
la asociación empresarial lo 
acepta, la consecuencia de la 
nueva redacción del ámbito 
funcional es que Fetico care- 
ce de legitimación para ne- 
gociar el convenio colectivo”. 


La Audiencia Nacional imputa por estafa 
ala cúpula de Herrero Brigantina 


JOAQUÍN GIL 

MADRID 

Eljuez dela Audiencia Na- 
cional que indaga por estafa 
al conglomerado financiero 
leonés Herrero Brigantina, 
Santiago Pedraz, ha imputa- 
doala cúpula de esta com- 
pañía que ofrecía rentabili- 
dades de hasta un 50% en 
diez años. 

El magistrado tomará 
declaración como investi- 
gados el próximo octubre 
al fundador de la firma, el 
economista Juan González 
Herrero, y a su pareja, Ke- 


lly Johana Galeano. Pedraz 
también ha citado entre los 
días 16 y 21 del mismo mes 
con la misma calificación a 
otros nueve ejecutivos de 
esta corporación a la que 
la Policía Nacional atribuye 
una estafa piramidal de 70 
millones de euros. 

El instructor de la Au- 
diencia Nacional también 
ha imputado a nueve com- 
pañías del entramado He- 
rrero Brigantina. A través 
de una treintena de oficinas 
en España y sucursales en 
Londres, París, Miami, Ám- 


sterdam y Hong Kong, la cor- 
poración ofrecía soluciones 
deinversión, planes de pen- 
siones, seguros, hipotecas y 
préstamos. 

Dos de las mercantiles 
investigadas por Pedraz se 
usaron para comercializar 
las soluciones financieras 
bajo sospecha que prome- 
tían intereses de entre el 35% 
y el 50%. Con ellas, el pre- 
sunto gurú de las finanzas 
González Herrero captó los 
fondos de decenas de miles 
de ahorradores, que deposi- 
taron entre 5.000 y dos mi- 


llones de euros por inversor. 
La firma presumía de tener 
35.000 clientes en Europa. 
El señuelo del supuesto 
esquema de la riqueza ex- 
prés era el denominado unit 
linked (seguro de vida cuya 


prima se invierte en una 
cartera de fondos). Se tra- 
taba de una inversión fuera 
del radar de supervisores 
como el Banco de España 
o la Comisión Nacional del 
Mercado de Valores (CNMV) 
y cuyo control dependía solo 
de la Dirección General de 
Seguros (Ministerio de Eco- 
nomía). 

Pedraz ha pedido infor- 
mación a este último orga- 
nismo para que le aclare si 
supervisó el tinglado mer- 
cantil de González Herrero. 
El instructor reclama ade- 


más a la Agencia Tributa- 
ria datos del fundador y de 
otros diez ejecutivos. Y ras- 
trea nueve firmas que esta 
corporación leonesa, que lle- 
gó a anunciar en 2023 su sa- 
lida a Bolsa, usó para vender 
las soluciones de inversión. 

Las pesquisas apuntan a 
que Herrero Brigantina utili- 
zósin permiso, para colocar 
sus productos de inversión, 
elaval y los logos delas ase- 
guradoras Axa, Plus Ultra y 
Generali y con esta treta 
captó más de 40 millones 
de euros entre 2021 y 2022. 


CincoDías 
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Arona, el epicentro del 
agroenoturismo de vanguardia 


El municipio tinerfeño celebra del 17 al 20 de julio el IX Encuentro Internacional de Agroenoturismo 
de Canarias, para impulsar el desarrollo rural y proteger las actividades del entorno 


I creciente interés por 
la gastronomía autén- 
tica y las experiencias 
culinarias regionales 
refleja una apreciación 
cada vez mayor por los 

productos autóctonos y un firme 

compromiso con un turismo más 
sostenible. En este contexto, el 
modelo de desarrollo del sector 
primario, centrado en productos 
kilómetro O, emerge como res- 
puesta ideal, con bienes frescos 
y saludables, que no solo tienen 
una menor huella de carbono, sino 
que también son representativos 
de los paisajes agrarios locales, 
aportando una pizca de auten- 
ticidad en cada sorbo y bocado. 

Destacar los valores y la diversi- 

dad biológica y cultural ligados a 

las actividades agropecuarias es el 

objetivo central del IX Encuentro 

Internacional de Agroenoturismo 

de Canarias, que se lleva a cabo 

del 17 al 20 de julio en Arona, Te- 
nerife. 

Arona, el principal municipio 
turístico de la isla, será el epicen- 
tro para el intercambio de cono 
cimientos, la creación de redes 
de colaboración y la difusión de 
nuevas experiencias en turismo 
enogastronómico. Para ello, los or- 
ganizadores -la cátedra de Agro- 
turismo y Enoturismo de Canarias, 
del Instituto Canario de Calidad 
Agroalimentaria y de la Universi- 
dad de La Laguna- han convocado 
a una serie de especialistas (aca- 
démicos, investigadores, empre- 
sarios y productores) de Canarias 
y los archipiélagos de Azores, Cabo 
Verde y Madeira, para poner sobre 
la mesa los retos y oportunidades 
del sector en la región de la Maca- 
ronesia y, de esta forma, fortalecer 
las sinergias entre todas las activi- 
dades relacionadas, así como des- 
cubrir casos de éxito y tendencias 
para ser más competitivos. 

Estanueva edición del encuentro 
se centra en la innovación y en el 
desarrollo sostenible del agroeno- 
turismo, abordando temas cruciales 
como el efecto del cambio climáti- 
coylas prácticas ambientales en el 
desarrollo local y la generación de 
valor en áreas rurales. También se 
analiza cómo la adopción de nuevas 
tecnologías puede mejorar tanto 
la experiencia del cliente como la 
eficiencia operativa del negocio. 
De igual forma, se aborda el papel 
que juegan las redes colaborativas 
y el empoderamiento comunitario. 

Para Narvay Quintero, consejero 
de Agricultura, Ganadería, Pesca y 
Soberanía taria del Gobierno 
de Canarias, el evento es la oportu- 


DE IZQUIERDA A DERECHA, LOPE AFONSO, VICEPRESIDENTE DEL CABILDO DE TENERIFE; FRANCISCO GARCÍA, RECTOR DE LA UNIVERSIDAD DE LA LAGUNA; 
NARVAY QUINTERO, CONSEJERO DE AGRICULTURA DEL GOBIERNO DE CANARIAS; JESÚS DE LAS HERAS, DIRECTOR DE LA CÁTEDRA DE AGROTURISMO Y 
ENOTURISMO DE CANARIAS, Y LUIS GUADALUPE, DIRECTOR DEL ICCA. 


nidad perfecta para poner en valor 
el kilómetro O y los alimentos que 
forman parte del paisaje agrario. 
*Buscamos incrementar la presencia 
de productos locales en los circuitos 
turísticos, entre otros objetivos”, 
aseguró hace un par de días, durante 
la presentación del encuentro inter- 
nacional, que representa la oportu- 
nidad perfecta para darle un toque 
de frescura y modernidad a los lazos 
entre el sector primario y el turis- 
mo, y garantizar una retribución 
digna para sus profesionales. 


Para ello, el Gobierno de Ca- 
narias ha revitalizado el proyec 
to Crecer Juntos, origen de la 
cátedra que impulsa este even- 
to. Francisco García, rector de la 
Universidad de La Laguna, resaltó 
la necesidad de aumentar la pro- 
ductividad y el valor añadido de 
los productos agrarios para ge- 
nerar riqueza, empleo y bienes- 
tar, vinculando las experiencias 
turísticas con las producciones 
agrarias para mantener y atraer 
a vecinos en áreas rurales. “Este 
tipo de iniciativas fijan población 
en el medio rural”, aseguró en el 
mismo acto de presentación. 

Lope Afonso, vicepresidente 
y consejero insular del área de 
Turismo, Acción Exterior y Re- 
taciones Institucionales del Ca- 
bildo de Tenerife, aseveró que 
Tenerife se presenta en el mer- 
cado turístico como destino de 
experiencia a través de una serie 
de actividades que tienen que 
ver con el aprovechamiento del 
sector primario y que le permi 
ten contribuir a la diversificación 
de su riqueza. 

De igual forma, Afonso hizo 
referencia a la vinculación histó- 
rica que a través de los vinos tie- 
ne la isla con diversos mercados 
en todo el mundo. Aunado a ello, 


Un evento con 
gran apoyo 


El evento es respaldado 
por el Ayuntamiento de 
Arona a través del Patrona- 
to de Turismo, el Gobierno 
de Canarias, con fondos 
Next Generation EU, coor- 
dinados por Promotur, 
Turismo de Tenerife y 
Gestión del Medio Rural de 
Canarias con la marca Vol- 
canic Xperience. 

También colaboran el 
Instituto Federal Educa- 
ción, Ciencia y Tecnología 
de Rio Grande do Sul, en 
Brasil; la Plataforma Tecno- 
lógica del Vino-PTV; la Fe- 
deración Iter Vitis Europa; 
el Clúster de Enoturismo 
de Canarias; el Consejo Re- 
gulador de Vinos de la DOP 
Abona; el Grupo de Acción 
Rural de Tenerife; Ruta del 
Vino de Gran Canaria; el 
Programa de Formación en 
Alternancia con el Empleo; 
Candelaria Turismo; Hote- 
les Macaronesian, y Banana 
Experience Las Margaritas. 


el representante insular subrayó 
la estrecha relación que hay con 
la cátedra de Agroturismo y Eno- 
turismo, que calificó como una 
“alianza estratégica" que fortale- 
cela posición de Tenerife. Por su 
parte, Jesús de las Heras Roger, 
director de la cátedra de Agrotu- 
rismo y Enoturismo de Canarias, 
anticipó la participación de más 
de una centena de expertos en 
el IX Encuentro Internacional de 
Agroenoturismo, procedentes 
de América, Europa y con espe- 
cial presencia de exponentes de 
la Macaronesia. 

El epicentro del encuentro In- 
ternacional es el Hotel Marylanza 
Suites & Spa y en el Mare Nos- 
trum, aunque se puede seguir 
vía streaming. Pero también hay 
otras localizaciones alrededor 
del municipio donde se realizan 
algunas actividades como una 
masterclass sobre la creación 
de contenido online efectivo 
para el enoturismo, dos clases 
magistrales de cata de vinos, la 
presentación de diversas comu- 
nicaciones científicas, sesiones 
de networking y una experien- 
cia enogastronómica. Esta últi- 
ma será la guinda que pondrá fin 
al encuentro el próximo sábado, 
20 de julio. 
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Carvajal y Joselu: campeones 
de Europa, cuñados 
y socios inmobiliarios 


Los futbolistas 
comparten 

la inmobiliaria 
Trilanda 92, 

que ganó 170.000 
euros en 2023 

La firma tiene 
inversiones por 
10,9 millones 


La sala de barricas de la bodega Campo Viejo. DUCCIO MALAGAMBA 


Pernod Ricard vende : 
su división de vinos a 0 A 


. . futbolistas Dani Carvajal y 

Joselu Mato han tenido mu- 

un holding australiano esuxxoantendoms 
compartido equipo, el Real 

Madrid campeón de la Liga 

y de la Champions League, 

El gigante de las bebidas alcohólicas mantiene aasa da iano Manicras 


a al ser cuñados, y han gana- 
marcas como Ballantine's, Beefeater o Seagram's do con la selección españo- 
la la Eurocopa de Alemania. 
Pero no es lo ûnico queles Dani Carvajal y Joselu, en la concentración de la selección 
C. MOLINA de marcas internacionales a 2023 (el año fiscal lo cie- une. Ambos jugadores han española de fútbol antes de la Eurocopa. EFE 
MADRID. de bebidas espirituosas, rra en el mes de junio), en creado una inmobiliaria lla- 
Pernod Ricard, la multina- prémium y champán que — las quela división española mada Trilanda 92 Inversio- corresponder a un terreno do por primera vez el ves- 
cional de las bebidas alco- impulsan el crecimiento de acumula tres años de fuerte — nes para invertir en propie- oa una señal por otra pro- tuario del primer equipo 
hólicas con marcas tanco- su negocio. “Estamos con- retroceso, tanto en su cifra dades destinadas al alquiler. piedad. tras la cesión de Joselu, por 
nocidas como Beefeater, — tentosde haber encontrado de negocio como en su be- La compañía fue crea- Ambos futbolistas pi- parte del Espanyol, la pasa- 
Chivas, Jameson, Ballanti- en Australian Wines Limi-  neficio neto. En 2020 alcan- da hace dos años por los dieron para Trilanda 92 un da temporada. Tras el éxito 
ne's, Absolute o Seagram's, ted, una de las compañías zó su máximo histórico de dos jugadores y reciente- préstamo con garantía hípo- en La Liga y en Champions, 
pone un punto y aparteen devino líderes del mundo, facturación (130,3 millones mente la empresa acaba — tecaria de seis millones, del en la que Joselu (nacido en 
su aventura en el mundo un socio ambicioso, cuya de euros) y a partir de ese de presentar sus resulta- que todavía debían 5,6 mi- 1990) metió los dos goles de 
del vino, iniciada en 2010, estrategia se fortalecerá ejercicio cayó a 118,8 millo- dos de 2023 en el Registro — llones. Respecto al patrimo- la semifinal contra el Ba- 
y anunció ayer la firma de con nuestro prometedor  nesen2021,a115,7 millones Mercantil. Enesas cuentas — nioneto, alcanzalos9,2mi-  yernde Múnich, que dieron 
unacuerdo para vendersus portafolio. Estamos con- en 2022 y a 102,5 millones aparece que la inmobiliaria lones con el capital inicial, la clasificación al equipo 
marcas de vinos estratégi- vencidos de que aprove- de euros en 2023. Una ten- tuvo una cifra de negocios la prima de emisión y las blanco, el jugador decidió 
cos internacionales a Aus-  charán el éxito que hemos dencia similar ha seguido de 597.749 euros por ren- aportaciones de los socios. dejar el Bernabéu al contar 
tralian Wine Holdco Limi- sembrado a lo largo delos el beneficio neto, que tocó tas de alquiler, un 38% más En esta sociedad aparece con una fuerte oferta eco- 
ted (AWL), un consorciode años”, puntualizó Alexan- techo en 2020 con 6,8 mi- que en su primer ejercicio, Carvajal como apoderado y nómica del campeonato de 
inversores institucionales dre Ricard, presidente y — llones de euros y a partir yganó 169.395 euros, un7% Melanie Cañizares, esposa Qatar. Por eso, ha fichado 


internacionales y propie- CEO de Pernod Ricard. empezó un descenso has- menos, debido a los mayo- de Joselu (José Luis Mato), por el Al-Gharafa de Doha 
tario de Accolade Wines. ta 5,2 millones en 2021, 44 res gastos financieros. comoadministradora man- por tres temporadas, en 

La transacción, sujeta a Escasa rentabilidad millones en 2022 y pérdidas La actividad de laem-  comunada. En las cuentas el que según diversas in- 
la aprobación de las auto- Una delas razones queex- de2,12 millones en 2023. presa se centra, según la — noexplicancómosereparte formaciones periodísticas 
ridades de competencia y — plicaría la venta dela divi- Pese a ello, fuentes de propia memoria de Trilan- — lapropledad del accionaria- podría cobrar alrededor 


cuya culminación está pre- sión de vino es su escasa Pernod Ricard recalcan la — da 92, enla inversión y ges- doentre ambas familias. El de ocho millones al año, 
vista para la segunda mitad rentabilidad frente a las — importancia de quelasbo- | tión detodotipo deinmue- defensa y el delantero son multiplicando por cuatro 
de 2025, incluye la venta bebidas alcohólicas. Así degas pasen a ser propie- bles, en la urbanización y cuñados al casarse con las el sueldo neto que cobraba 
de un amplio portafolio de se puede inferir de las úl-— dadahora de una compañía equipamiento de terrenos — hermanas gemelas Daphne en el Madrid. A sus sueldos 
diez marcas de vinosinter- timas cuentas anuales de — deescalainternacionalcon y la tenencia de acciones y Melanie, respectivamente. habituales, cada jugador 


nacionales elaborados en — Pernod Ricard Winemakers — una estrategia de comercia- | de otras compañías. Laso- Los dos canteranos del de la selección española 
siete bodegas, propiedad España, correspondientes lización centrada exclusiva- ciedad, a fecha decierre de Real Madrid han comparti- se embolsó 434.615 euros 
de la división de vinos del mente en el sector del vino. 2023, contaba con inversio- de primas por ganar la Eu- 
gigante de la distribución “Sus marcas de vino se be- | nes inmobiliarias por 10.9 rocopa. 

de bebidas (Pernod Ricard neficiarán del enfoque ne- millones de euros, aunque Obviamente, gracias a 
Winemakers), divididas a El grupo justifica cesario para alcanzar supo- no especifica el valor real Las cuentas ese mayor sueldo anual, Jo- 
su vez en tres países: Ja- la operación tencial, A a propie: no explican selu => multiplicar las 
cob's Greek, Orlando y St y aprovechar nuevas opor- | dad se trataría de un local opciones de invertir empre- 
Hugo en Australia; Sto- para fortalecer tunidades a nivel mundial”. comercial alquilado a una cómo se reparte saríalmente. Es bastante 
neleigh, Brancott Estate SU estrategia en En la última presenta. | marca en Puerto Banús, en €l accionariado habitual que los futbolistas 
y Church Road en Nueva bebidas prémium ción de resultados, corres- | la Costa del Sol marbellí, se- entre ellos y otros deportistas de élite 
Zelanda, y Campo Viejo, ____________  pondientealañofiscal2023 gúnfuentesempresariales. ___________ apuesten por activos inmo- 
Ysios, Tarsus y Azpilicue- (junio 2022 a junio de 2023), Los entornos de ambos fut- biliarios para destinarlos al 
ta en España Campo Viejo, se puede encontrar otra de | bolistasnno han respondido La empresa alquiler. El propio Carvajal 
: El co justifica Tarsus, Ysios las razones que han llevado a la petición de a ingresó 598.000 ea con otra empresa, 
la venta por la estrategia de aPernodRicarda deshacer- nes por parte de este diario. lamada Danpama 92 In- 
Pernod Ricard de fortale- Y AZPilicueta, se de su división de vinos. | Además,lafirmasumauna CUPOS POr Femtas — vorsiones (el 92 de ambas 
cersuestrategia en bebidas Marcas vendidas — Enesos12meses,lasventas entrada en el año 2023 de de alquiler, empresas coincide con el 
prémium y de dirigir sus en España de vino del gigante francés un inmovilizado material UN 38% más 1992 de año de nacimien- 


recursos hacia su cartera. cayeronun2%. por2,1millones, que podría todeljugadorde Leganés). 


CincoDías 
Jueves, 18 de jullo de 2024 


Empresas / Finanzas 11 


La guerra de Ucrania acelera las inversiones 
en las startups europeas de defensa 


La alemana Helsing capta 450 millones de General Catalyst, Accel, Saab, Plural, Lightspeed, del inversor 
Elad Gil y del fundador de Spotify » El fondo de la OTAN cerró en junio sus primeras inversiones 


SANTIAGO MILLÁN 

MADRID 

Las inversiones en el ámbito 
dela seguridad y la defensa 
se aceleran ante la crecien- 
teinestabilidad derivada de 
la amenaza de la Rusia de 
Putin. La startup alemana 
Helsing, especializada en el 
segmento del software para 
defensa, ha cerrado una ron- 
da de financiación de 450 
millones de euros. Con la 
transacción, liderada por Ge- 
neral Catalyst, y con la par- 
ticipación del conocido in- 
versor de Silicon Valley Elad 
Gil, además de grupos como 
Accel, Saab, Lightspeed, Plu- 
ral y Greenoaks, la compañía 
ha alcanzado una valoración 
cercana a 5000 millones de 
euros. El anuncio de la ope- 
ración ha coincidido con la 
celebración de la cumbre 
anual de la OTAN en Was- 
hington, y en la que la gue- 
rra en Ucrania sigue siendo 
una prioridad. 

Hasta el momento, Hel- 
sing, que Inició sus activi- 
dades en 2021, ha captado 
fondos por 769 millones de 
euros de distintos inver- 
sores, entre los que figura, 
además de los grupos cita- 
dos, Daniel Ek, fundador de 
Spotify. 

En un comunicado, Hel- 
sing explicó que los fondos 
serán destinados a inves- 
tigación y desarrollo (I+D) 
junto con el desarrollo de 
productos, enfocados en 
las capacidades para ase- 


gurar la soberanía europea, 
incluyendo la protección del 
flanco oriental de la OTAN. 
La startup diseña software 
para el uso de armas como 
drones y aviones de com- 
bate, junto con la mejora de 
la toma de decisiones en el 
campo de batalla. 

Esta área ha experimen- 
tado un fuerte crecimiento 
en los últimos años, espe- 
cialmente tras el enfrenta- 
miento bélico derivado de la 
invasión de Ucrania por par- 
te de Rusia. En este sentido, 
la compañía recuerda que ha 
estado activa en Ucrania en 
2022, donde ha establecido 
recientemente una alianza 
con fabricantes de defensa, 
una iniciativa conjunta con 
el Gobierno ucraniano. 

Enlos últimos tres años, 
Helsing ha firmado contratos 
con Gobiernos, incluida la 
actualización del German 
Eurofighter Electronic War- 
fare, junto con su socio es- 
tratégico Saab, así como la 
infraestructura de inteligen- 
cia artíficial para el futuro 
sistema de combate aéreo 
(FCAS), conel consorcio HIS. 

Además, Helsing ha 
anunciado la creación de 
una filial en Estonia, com- 
prometiendo un gasto de 
70 millones de euros en 
proyectos de defensa en la 
zona del Báltico. “La seguri- 
dad europea se encuentra 
enuna encrucijada y Helsing 
desempeñará un papel im- 
portante a la hora de dotar 


alos países democráticos de 
la capacidad de disuasión y 
defensa. Pero la velocidad es 
esencial. Esta nueva ronda 
de financiación nos permiti- 
rá acelerar elritmo e invertir 
enl*D y capacidades a gran 
escala en todos los ámbitos”, 
dijeron los fundadores de la 
startup, Niklas Kóhler, Tors- 
ten Reil y Gundbert Scherf. 

En cualquier caso, la in- 
versión hacía las startups 
del ámbito de la defensa 
se ha acelerado al calor de 
las crisis bélicas. Entre es- 
tas nuevas firmas figuran 
Aleet, la alemana ARX, la 
francesa BloreAl (que ha 
captado casi 18 millones de 


euros desde 2020), la aus- 
triaca Blackshark (que ha 
captado 32 millones), las 
también francesas Comand 
Aly HarfangLab, que ha reci- 
bido 20 millones desde 2018, 
Lambda Automata, Orbotix 
o 2istrategis. 


Fondo de la OTAN 

Eneste proceso se han invo- 
lucrado grandes organizacio- 
nes. Así, a finales de junio, el 
fondo de innovación de la 
OTAN anunció sus prime- 
ras inversiones directas en 
startups, en un proceso en 
el que prevé invertir un to- 
tal de 1000 millones de eu- 
ros. En este caso, las inver- 


Cumbre de la OTAN en 
Washington... vz 


Empresas 

de robótica 

o de inteligencia 
artificial atraen 
alos financiadores 


siones directas se dirigieron 
a ARX Robotics, fabricante 
desistemas de robótica para 
el despliegue masivo en ám- 
bitos como la defensa; Frac- 
tile, que está desarrollando 
una tecnología transforma- 
dora para mejorar las capa- 
cidades colectivas de la IA; 
iComat, fabricante de com- 
ponentes avanzados para 
estructuras más ligeras, re- 
sistentes y sostenibles para 
vehiculos aeroespaciales y 
terrestres; y Space Forge, 
una compañía que utiliza el 
entornoespacial para fabri- 
car materiales de semicon- 
ductores avanzados para in- 
fraestructuras criticas. 


La “agrotech' murciana Widhoc capta dos millones 
en una ronda liderada por los hermanos Vercher Fons 


S. MILLÁN 
MADRID 
La agrotech Widhoc, con 
sede en Murcia, ha cerrado 
una ronda de inversión, de 
casi 2 millones de euros, li- 
derada por la sociedad Bon- 
germa VF, propiedad de los 
hermanos Juan y Álvaro Ver- 
cher Fons. Tras la operación, 
la startup ha alcanzado una 
valoración de 45 millones. 
La familia Vercher se 
sitúa entre las principales 
fortunas españolas, desde 
su posición de antigua pro- 
pietaria de la empresa Bollo 


International Fruit, vendi- 
da por casi 400 millones al 
fondo Freeman Capital en 
2023. Gracias ala apuesta de 
los Vercher, Widhoc busca 
consolidarse como una de 
las empresas líderes en mo- 
nitorización agrícola con sus 
más de 100.000 hectáreas 
analizadas. La startup busca 
aprovechar el impulso para 
expandir sus operaciones 
internacionales. 

Widhoc es una tecnoló- 
gica del sector agro, espe- 
cializada en el desarrollo de 
soluciones avanzadas para 


la agricultura, centrando 
sus esfuerzos en la gestión 
eficiente del agua y la opti- 
mización de los recursos na- 
turales en los cultivos. Entre 
las innovaciones más desta- 
cadas de Widhoc se encuen- 
tra su aplicación 4eGrowth 
All in One de monitorización 
agrícola basada en inteligen- 
cia artificial que permite la 
monitorización del campo 
en tiemporeal mediante tec- 
nología satelital y análisis de 
datos avanzado. 

La empresa también ha 
desarrollado su datalogger 


D-wide, alimentado por 
energía solar, que maximi- 
zala producción agrícola; así 
¡como boyas inteligentes para 
la gestión de embalses y pan- 
tanos, y sistemas avanzados 
para el monitoreo remoto 
de plagas. 

“Nuestra misión siem- 
pre ha sido llevar la tec- 


La startup alcanza 
ya una valoración 
de 45 millones 


nología de vanguardia al 
campo, apoyando la sos- 
tenibilidad y mejorando los 
rendimientos agrícolas de 
manera responsable”, se- 
ñala Ignacio Delgado, CEO 
de Widhoc. A su vez, Juan 
Vercher, portavoz de Bon- 
germa VF, afirma que “la 
inversión de Bongerma 
en Widhoc no solo refleja 
nuestro compromiso con 
el avance tecnológico en el 
sector agrícola, sino tam- 
bién nuestra confianza en 
el potencial de la compañía 
para liderar este cambio”. 


El equipo de Widhoc 
está formado por profesio- 
nales “altamente cualifica- 
dos”, claves en el diseño y 
desarrollo de las soluciones 
que están transformando el 
campo. Entre ellos destaca 
Roberto Lifante, CEO de TK 
Analytics, reconocido por 
Forbes como uno de los 100 
creativos más influyentes 
en el mundo de los nego- 
cios, miembro del consejo 
de administración, socio 
inversor y actual director 
de estrategia e innovación 
en Widhoc. 


Información rigurosa 
para una vida más sana 


Encuentra toda la información y las últimas noticias sobre el 
avance de la ciencia. Descubre el recorrido que las industrias 
tecnológica y farmacéutica siguen hacia la mejora de la salud. 


Con toda la actualidad y reportajes sobre la prevención y el 
tratamiento de las enfermedades más frecuentes. 


Fármacos 
que se 
activan 
con la luz 
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Elon Musk abandonará 
California y mudará las sedes 
de X y SpaceX a Texas 


El magnate justifica 
la decisión por la 
aprobación de una 
ley de identidad 
sexual en el estado 
Con esta maniobra 
culmina una 
mudanza que inició 
con Tesla en 2021 


LUIS PABLO BEAUREGARD 
LAS VEGAS (NEVADA) 

Elon Musk dice adiós a Cali- 
fornia. El magnate tecnológi- 
coinformó este martes que 
mudará las oficinas princi- 
pales de SpaceX y X, antes 
conocida como Twitter, a 
Texas. Es el másreciente gol- 
pe de efecto del empresario 
contra el Estado que lo vio 
crecer como emprendedor. 
Musk, convertido de lleno 
en simpatizante y donador a 
la campaña del expresiden: 
te Donald Trump, asegura 
que su decisión responde a 
la aprobación de una ley que 
prohíbe alos distritos esco- 
lares notificar a los padres 
de los niños que cambien 
su identidad sexual en las 
escuelas. “El año pasado le 
dejé claro al gobernador Ga- 
vin Newsom que legíslacio- 
nes de esta naturaleza forza- 
rían a familias y compañías 
aabandonar California para 
proteger a sus niños”, escri- 
bió Musk en lared social que 
adquirió en 2022. 

El magnate culmina con 
esta maniobra una mudanza 
corporativa que inicio con 
Tesla en 2021. La sede del 
gigante de los coches eléc- 
tricos pasó de ubicarse en 
Palo Alto, California a Austin, 
Texas, que se ha convertido 
en una de las cunas tecno- 
lógicas más importantes del 
Oeste de Estados Unidos. La 
capital tejana recibirá tam- 
biénaX, la red social que na- 
ció en San Francisco. Las ofi- 
cinas principales de SpaceX, 
ubicadas en Hawthorne, al 
sur de Los Ángeles, ahora 
tendrán como domicilio la 
base de lanzamiento que la 
compañía mantiene en el 
Valle del Río Grande, cerca 
de la ciudad fronteriza de 
Brownsville. 

Newsom, el mandatario 
local californiano, ha minimi- 
zado la decisión del magna- 
te, cada vez más identificado 
con el sector duro de los re- 
publicanos. “La última vez 


El magnate tecnológico Elon Musk. cerry IMAGES 


que Elon Musk mudó unas 
oficinas, Tesla acabó expan: 

diéndose en California, in- 
cluso relocalizando sus ofi 

cinas de ingeniería global e 
inteligencia artificial”, ase- 
guró la oficina del goberna- 
dor, citando un comunicado 
de febrero del año pasado. 
La entidad, la más poblada 
del país, es también el mayor 
mercado para Tesla. Cuatro 
de cada diez vehículos eléc- 
tricos de Estados Unidos se 
compran en California. 

El anuncio de Musk pro- 
vocó que las autoridades lo- 
cales de California salieran 
a defender la entidad frente 
al gran bastión republicano. 
“Veamos cómo los líderes 
de Texas “protegen a sus 
niños": Tienen una tasa de 
homicidios 29% más alta que 
California; las muertes por 
violencia armadas son 78% 


El empresario 
está cada vez más 
identificado con 
el sector duro de 
los republicanos 


El emblemático 
edificio de Twitter 
estará disponible 
para alquilar 

en el corto plazo 


más altas que California; la 
mortalidad infantil es 39% 
más alta y Texas es el estado 
31 en regulación de armas, 
mientras que California es 
el número 1”, indicaron. 


Polémica gestión 
En cambio, Greg Abbott, el 
gobernador republicano, fue 
más escueto con su bienve- 
nida alos intereses de Musk. 
Escribió “teXas es la sede 
principal para los negocios” 
enla plataforma digital. Días 
después de la operación con 
la que se quedó con Twitter, 
Elon Musk entró a las ofici- 
nas del centro de San Fran- 
cisco cargando un lavabo. 
Era un guiño a la frase Let 
that sink in, que podría tra- 
ducírse en “piensa en esto". 
Era uno delos hombres más 
ricos del mundo comprando 
un gigante tecnológico dela 
comunicación. Su polémica 
gestión de la empresa se ha 
caracterizado desde enton- 
ces por abrirle la puerta a 
usuarios que fueron castiga- 
dosen el pasado por discur- 
sosradicales y extremistas. 
La prensa local de San 
Francisco informó la sema- 
na pasada que el emblemá- 
tico edificio de Twitter enla 
calle Market estará disponi- 
ble para alquilar en el corto 
plazo. De acuerdo a The San 
Francisco Chronicle, los em- 
pleados que aún trabajan en 
ese sitio no han sido infor- 
mados todavía de si deberán 


reubicarse a Austin. Musk 
no es partidario del trabajo 
remoto. 

California se convirtió el 
lunes en el primer Estado 
que prohíbe al personal es- 
colar notificar a los padres 
cambios en la identidad de 
género de estudiantes La ley, 
conocida como la AB1955, ha 
sido aprobada en medio de 
un debate nacional sobre 
los derechos de las familias 
y los estudiantes LGBTQ». 
Quienes apoyan la legisla- 
ción creen que esta puede 
ayudar a aquellos que vivan 
en hogares hostiles ante el 
colectivo. Sus detractores, 
en cambio, opinan que esta 
entorpecerá la comunicación 
entre las autoridades de las 
escuelas y las familias. 

En su mensaje de con- 
traste con Texas, las auto- 
ridades de California han 
asegurado que la norma 
protege la relación de los es- 
tudíantes con sus familiares 
al “prevenir” que políticos y 
personal escolar interfieran 
“de forma inapropiada" en 
asuntos personales y evita 
determinar cuándo deben 
llevarse a cabo las "conversa- 
ciones profundamente per- 
sonales”. “En la ley estatal, 
los menores no pueden cam- 
biar legalmente sunombre o 
génerosin el consentimiento 
parental y alos padres se les 
garantiza el acceso a susré- 
cords escolares”, recuerda la 
Administración local. 


Netflix gana 10,6 
millones en España 
en 2023, un 12% más 


Su filial de servicios de contenido suma 
al beneficio 1,98 millones adicionales 


AGENCIAS 
MADRID 

Netflix Servicios de Trans- 
misión España, la principal 
filial española de la compa- 
ñía estadounidense, obtuvo 
un beneficio neto de 10,65 
millones de euros en 2023, 
lo que supone un 12,2% más 
en comparación con los 949 
millones de euros del ejer- 
cicio anterior. La sociedad 
facturó 690.64 millones de 
euros en el país, lo que repre- 
senta un avance interanual 
del5,23% frente a los 656,26 
millones de euros de 2022, 
según las cuentas deposita- 
das en el Registro Mercantil 
alas que ha tenido acceso 
Europa Press. 

El resultado de explo- 
tación se situó en 13,67 
millones de euros en 2023, 
es decir, un 5,88% más que 
los 12,91 millones del cur- 
so previo, De este modo, el 
margen de explotación de 
la sociedad se situó en 2023 
en el 1,98%, en línea con el 
margen del 1,97% obtenido 
en el ejercicio anterior. Por 
otro lado, la compañía pagó 
3,55 millones en impuestos 
sobre beneficios, lo que su- 
pone un 12,02% más que los 
3,17 millones que tributó a la 
Hacienda española en 2022 
por este concepto. 

Asimismo, las cuentas 
dela sociedad apuntan que 
delos 10,65 millones del be- 
neficio neto se destinarán 
un total de 10,6 millones 
de euros al reparto de di- 
videndos, mientras que a 
remanente se derivarán los 
52.357 euros restantes. En 
ese sentido, en 2022 la filial 
española de Netflix repar- 
tió su primer dividendo, 
cuyo importe se situó en 
32,5 millones, es decir, tres 
veces superior al de 2023. 


Logotipo de Netflix en un televisor. cerry imaces 


La sociedad terminó el 
ejercicio de 2023 con una 
plantilla formada por 61 
empleados (18 hombres y 
43 mujeres), nueve más que 
el año anterior, mientras 
que el número medio de 
efectivos se situó en 57 (52 
en 2022). En ese sentido, 
los gastos de personal de 
Netflix Servicios de Trans- 
misión España se situaron 
en 12,09 millones de euros 
en 2023, un 15% más en 
comparación con los 10,44 
millones de euros del año 
anterior. 


Contenido audiovisual 
Por otro lado, Los Gatos En- 
tretenimiento España, la 
sociedad de servicios de 
contenido audiovisual de 
Netflix en el país, obtuvo 
un beneficio neto de 1,98 
millones de euros en 2023, 
un 1,71% menos que los 2,01 
millones de euros del cur- 
so anterior. La facturación 
de esta sociedad, que pres- 
ta servicio de apoyo a pro- 
ductoras, se situó en 28,17 
millones, un 3,51% más que 
los 27,22 millones de 2022. 
Su beneficio operativo 
fue de 2,63 millones de eu- 
ros, un 5,07% menos que 
los 2,77 millones de euros 
del ejercicio previo, por lo 
que el margen operativo 
de Los Gatos Entreteni- 
miento España el pasado 
año fue del 9,35%, frente 
al 10,2% de 2022. Por otro 
lado, abonó 673.987 euros 
en concepto de impuestos 
sobre beneficios, lo que su- 
pone un 5,52% menos que 
los 713.423 euros del ejerci- 
cio precedente. En cuanto 
ala plantilla, la sociedad 
tuvo una medía de 84 em- 
pleados en 2023, frente a 
los 70 del curso anterior. 
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Mercados / Inversión 


El mercado escrutará las cuentas de Sabadell 
para decantar su favor en la opa de BBVA 


Unos buenos resultados desincentivarían la aceptación de la opa, pero un traspié animaría 
alos accionistas indecisos a inclinarse por los cantos de sirena de la entidad de Carlos Torres 


RICARDO SOBRINO capital CET1 de máxima 

MADRID calidad del 12%. A cierre La evolución en Bolsa de BBVA y Sabadell en 2024 iaje 
Los resultados banca- del primer trimestre del — Ent/acción a Imaz 30m ON 
rios siempre despiertan año, la entidad contaba —,, 20 0, 186 1,94 

la atención del mercado, con una ratio del 13,3%, ` BBVA 11,235 may mz ° Sabadell 


pero los inversores esta- por lo que tiene un 1,3% 9,784 9,818 
rán especialmente atentos de capacidad extra para 
a la rendición de cuentas dedicara sus accionistas, 
que hará Sabadell el próxi- que traducido a dinero 
mo martes. Con la opa de contante y sonante ascien- 
BBVA sobrevolando y los de a unos 1.030 millones 


10 29 dic. 2023 
8,226 


accionistas intentando de euros. Desde el propio may 
deshojar la margarita para banco señalan que lame- „ 799% SN 
decidir si se dejan llevar jor estrategia de defensa pos gieb. a 
por los cantos de sirena es entregar unos buenos dirigida al 1.112 "E consejo de Sabadell 
del banco de origen vas- resultados, que la acción — 4 consejo de Sabadell rechaza la oferta de 
co, o se mantienen fieles repunte en Bolsa y que la con el ánimo de fusión de BBVA. 
al clan vallesano, los resul- correlación se rompa. pactar una fusión que 
tados del primer semestre Tomando como refe- > [aro eel iia 
pueden inclinar la balanza. rencia el último ejercicio accionistas. hostilpor al banca. 
El consejo de adminis- completo, Sabadell obtuvo 
tración de Sabadell recha- en 2023 unas ganancias de o oo 
zó la primera oferta amis- 1.332millones de euros -su T Ene o Mar Abr May, Jun Jal Ene Feb] Mar | Abr May Jun. | Jul. 
tosade BBVA para fusionar récord histórico- de las 2024 2024 
ambas entidades, ya que que repartió entre los ac- puste ponte seen TRNCADO /CNCO DIAS 
consideraba que en soli- — cionistas 666 millones (326 
tario generaría más valor millones en dividendos en 
para los accionistas. Aho- efectivo y 340 millones en berg) fue del 5,7% mientras trozo del pastel a percibir atractiva la oferta que la 
ra ha llegado el momento — recompras de acciones).En que la de Sabadell fue del es más grande. propuesta de Sabadell de 
de comprobar (en parte) si — el primer trimestre de 2024 4,49%. Ahora bien, elde- En general, los analistas continuar en solitario. Y es 
esas predicciones se cum- ganó 308 millones, un 50% ber de pasividad que mar- consideran que la oferta por eso que no la vamos a 
plen. Según apuntan las más. Según las previsiones ca la normativa de opas y de BBVA es atractiva para cambiar”, expresó Torres a 
fuentes del mercado con- de Bloomberg, este año Sa- — la prohibición de la CNMV los accionistas, pero no finales de junio, en declara- 
sultadas, unos beneficios badell batirá de nuevo su de ejecutar recompras de excesivamente generosa. ciones a Bloomberg. 
millonarios que engorden récord de ganancias y se acciones mientras que se Algunos expertos opinan Cuando BBVA comunicó 
el dividendo y las recom- — embolsará 1.440 millones resuelve la oferta limitan que todavía podría incluir su primera oferta, el pasa- 
pras de acciones podrían (delos que la mitad se dis- las opciones de Sabadell una parte en efectivo para do 1de mayo, la prima que 
disuadir a algunos inver- — tribuirían entre los accio- — para explorar el pago de di-— terminar de convencer a ofrecía a Sabadell sobre la 
sores de aceptar la ofer- nistas). videndos extraordinarios. los accionistas. “Entende- cotización era del 17%, Pero 
ta de BBVA, si consideran Además, BBVA ha aco- mos que BBVA mantiene durante los días siguientes 
que van a recibir un repar- Canje de títulos metido unos de los pro- su oferta exclusivamente las acciones del banco de 
to más jugoso de la enti- La propuesta de BBVA se gramas de recompra de en acciones. No obstante, origen vasco corrigieron 
dad catalana. Igualmente, — basa en un canje de accio- acciones más ambiciosos si en un futuro decide pa- y las de Sabadell subie- 
señalan, unos resultados nes. Elbanco ofrece entre- — llevados a cabo por la ban- gar una parte en efectivo, ron con fuerza, reducien- 
más débiles de lo espera- gar a los accionistas un ti- ca europea. Desde 2021, la entendemos que el banco do poco a poco esa prima 
do, que no cumplan con tulo de BBVA por cada 4,83 entidad ha adquirido títu- cuenta con una posición de hasta el citado 6% actual. 
la trayectoria prometida acciones de Sabadell. Con los propios por 5.363 mi- liquidez sólida y, por tanto, En lo que va de año, Sa- 
por la cúpula de Sabadell, los precios actuales, eso lones. desde un punto de vista de badell se apunta una reva- 
animarían a los accionistas supone una prima del 6%. Las recompras deac- análisis de crédito no ve- lorización del 70% en Bolsa. 
que están dudososa acudir La entidad presidida por ciones se popularizaron mos a priori que pudiera Las acciones han pasado 
ala opa. Carlos Torres mantiene después de la pandemia haber ningún impacto si de negociarse a 1,15 euros 
Sabadell ha prometido una política de remunera-— dela covid-19, aprovechan- el banco decide pagar una al principio del año a los 
que entregará a sus accio- — ciónal accionista quecon- do quelas cotizaciones de pequeña parte en efecti- 1,93 euros por título en los 
nistas 2.400 millones de siste en distribuir entre el los bancos estaban muy vo”, señalan fuentes con- que cerraron ayer. Por su 
euros entre 2024 y 2025. 40% y el 50% de sus bene- por debajo de su valoren — sultadas. La política del parte, BBVA se revaloriza 
El banco catalán tiene la ficios. En los últimos dos libros. Se trata de operacio- No obstante, el presi- un 17,7% en el año, aunque 
política de repartir el 50% — años el banco ha batido su — nes que benefician alos ac- dente de BBVA ha dejado banco catalán es desde que anunció su pro- 
del beneficio, entre divi- récord de ganancias y eso — cionistas, ya quelos títulos — claro que no moverá la ofer- repartir el 50% puesta de compra de Banco 
dendos en efectivo y re- ha impulsado el dividen- — recomprados se amortizan — ta."Como he dicho,notene- del beneficio Sabadell la acción ha caído 
compras de acciones. Ade- do, llegando a repartir 0,55. y con ello se reduce el ca-  mosintenciónninecesidad entre dividendos Y S° ba visto frenada. En 
más, Sabadell mantiene el. euros por acción, elrepar- pital social y eso provoca demejorarlaoferta.Esuna en efectivo abril los títulos llegaron a 
compromiso de distribuir to más alto de los últimos queen los siguientes años, oferta atractiva compara- superar lo 11 euros por ac- 
entre los inversores elex-. años. La rentabilidad por el dividendo a recibir sea dacon operaciones prece- Y recompras ción, mientras que ayer ce- 
ceso de capital. Su objetivo — dividendo de BBVAen2023 más alto: al haber menos dentes. El mercado nosestá de acciones rraron por debajo de 10, en 


es contar con una ratio de (según datos de Bloom-  accionesen circulación, el transmitiendo que es más los982euros por acción. 
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El BCE pone en pausa las bajadas de tipos y 
mantiene el misterio sobre el próximo recorte... 


ea 
El foco se centra en las pistas que pueda dar Lagarde hoy sobre nuevas rebajas en el precio del dinero 
» No se descarta que responda a cómo la entidad podría proteger a los bonos soberanos franceses 


ÁLVARO SÁNCHEZ 

MADRID 

El verano suele ser -con ex- 
cepciones- un periodo de 
cierto sopor para los merca- 
dos financieros. Los niveles 
de negociación bajan en los 
parqués, Y con la estampi- 
da vacacional de inversores 
se va también parte de la li- 
quidez. El Banco Central Eu- 
ropeo no parece dispuesto 
a generar sobresaltos que 
alteren esa placidez estival 
en la reunión de su consejo 
de gobierno de este jueves: 
todo apunta a que manten- 
drá intactos los tipos de in- 
terés en el 4,25%. 

La institución movió ficha 
enjunio con su primer recor- 
te del precio del dinero en 
ocho años, y prefiere dejar 
correr el tiempo para ase- 
gurarse, datos en mano, de 


quebradero de cabeza agra-— el banco rechazó compro- 
vado por algunos grandes meterse "con ninguna sen- 
eventos del verano, comolos da concreta de tipos”, algo 
megaconciertos de Taylor queestá por ver si mantiene. 
Swift, la Eurocopa de fútbol A favor dela continuidad 
y los Juegos Olímpicos. Esos delas bajadas juega que uno 
acontecimientos contribu- de los obstáculos que entor- 
yen a encarecer los precios pecia el cambio de rumbo del 
de la hostelería y la restau- BCE, la mayor tardanza de la 
ración, dice Kevin Thozet, Reserva Federal estadouni- 
de Carmiguac. "Los Juegos dense en acometer sus pro- 
Olimpicos de Paris podrian plosrecortes, parece haberse 
añadir más de 10 puntos bá- diluido. La semana pasada el 
sicos al IPC en julio y agosto, mensaje de su presidente, 
y esprobable quela giraeu- Jerome Powell, en el Sena- 
ropea de Taylor Swift con- — do reafirmó las esperanzas 
tribuya al aumento de los de una primer movimiento 
precios. El año pasado, lagira en septiembre, lo que difu- 
de Beyoncé añadió entre02 mina el riesgo inflacionista 
y 03 puntos porcentuales a de un euro más débil frente 
lainflación sueca”, recuerda. al dólar. 
También existe expecta- 
Sinrecesión ala vista ción por ver si Lagarde hace 
Por eso, aunque Lagarde se algún comentario sobre la 
permitió dar alas al optimis- delicada situación política 
que nada se ha roto antes de moalseñalar que la inflación en Francia, el país del que 
bajar al siguiente escalón. EI Luis de Guindos, vicepresidente del BCE, y Christine Lagarde, presidenta, en Fráncfort.rrz va “en la buena dirección” fue ministra de Finanzas, 
foco, por tanto, estará puesto durante el reciente encuen- tras unas elecciones legis- 
enlas pistas que pueda de-— nuevareducciónenseptiem- — encima del objetivo del BCE, tela que el sector favorable. tro ele banqueros centrales ativas que llevó su prima de 
jar su presidenta, Christine — bre.La entidad, igual que el pero la mejora sigue sín ser a una relajación más veloz — en la localidad portuguesa riesgo a máximos de 2012. 
Lagarde, en torno a cuándo banco ING, ve margen para suficiente para que la enti- del precio del dinero consi- de Sintra, y el euríbor tocó “Esta reunión va a tener lu- 
llegarála próximarebaja,con — dos recortes más este mis- dad dé por zanjada la crisis. deraexagerada, teniendoen ayer mínimos anuales, la gar tras las elecciones fran- 
buena parte de los analis- moaño, aunque singrandes  inflacionista Las subidas de — cuenta además quelas baja- — reacción no está siendo vís- cesas, y aunque aún tene- 
tas situando el momento en aceleraciones, paso a puso.” ' precios se han desinflado — dasdetipos tardanmesesen .. ceral al tocar los tipos. La mos cierta incertidumbre 
septiembre y una minoría — "Unrecorte de50 puntosbá- más de ocho puntos desde trasladarse ály ecoriomia, “teoría dice que una finan- en torno a la composición 
enoctubre. sicos en una sola reuniónes los máximos de octubre de El BCE cuenta con sus ciación máscara desincenti- del Gobierno francés y las 
"ElBCEnotiene prisapor improbable, yaquelascifras 2022, cuando la energía se propios argumentos para — vala inversión yralentizala perspectivas de la política 
recortar más los tipos, las — deinflación muestran rigidez — disparó porla invasión rusa hacer una pausa en los re- economía, pero sinrecesión fiscal, no descartamos ver a 
decisiones seguirán tomán- y los riesgos de recesión si- de Ucrania, pero en los últi. cortes. Los salarios crecieron ala vista y con un mercado Lagarde hablando o enfren- 
dose reunión a reunión, y el guen siendo bajos”, añade. — mosmeéséssepercibecierto a unritmo cercano al 5k en — laboral boyante quemantu- tándose a preguntas sobre 
flujo de datos de los próxi- Ayerse conoció quelain- estancamiento. Las referen- el primer trimestre. Lain- voenmayoel desempleo en — qué podría hacer el BCE para 
mos meses decidirá lave- — flacióndelazonaeuro cerró cias a la última milla de la flación del sector servicios — mínimos históricos del 64% proteger los bonos sobera- 
locidad”, afirma Konstantin junio en el 2,5%. Es una dé- inflación como la más dura — continúa elevada, enel 4.1%, en la zona euro, la presión nos franceses y bajo qué cir- 
Veit, gestor de carteras de cima menos que en mayo, — dererorner' son frecuentes — la misma que en mayo, y su para actuar es más mane- cunstancias” dice Guillermo 
Pimco, queseínclina poruna — y apenas medio punto por desde el BCR,con una cau- — desescalada está siendo un — jable, yenlaúltimareunión — Uriol, de Ibercaja Gestión. 


Banca y energéticas borran las caídas 
del Ibex, que recupera los 11.000 puntos 


CINCO DÍAS materia de política mone- sumó un 1,4%, mientras por su parte, restó un 3,8% nes. En Estados Unidos la 
MADRID taria. En el resto delas Bol- que Unicaja ganó un 1,2% y Meliá, un3,2%. La jornada corrección continúa en el 
De menos a más. Asífuela sas europeas imperaron y Santander, un 0,75%. El Acciona Energía estuvo marcada por las caí- índice Nasdaq, que recor- 
jornada de ayer de la Bol- los recortes, con el Euro único banco que no logró fue el valor das de los fabricantes de taba un 2,7% al cierre de 
sa española, El Ibex 35 lo- Stoxx50 cediendo un 1.1% cerrar en positivo fue Ban- mág alcista chips y empresas ligadas las Bolsas europeas. Recor- 
gró esquivar las pérdidas y el Dax alemán dejándo- kinter, que bajó un 0,1%. a ellos tras conocerse que tes que se visualizan en las 
del arranque de sesión y se un 0,4%. Enel terreno delascai- de lajornada EE UU podría penalizar- grandes tecnológicas, con 
ha finalizado con una tibia Acciona Energía fue el — das destacó Merlin, quese al subir un 2,5% las. ASML, que construye Meta cediendo un 4,2%, 
subida del 0,13%, suficien- valor más alcista de lajor- dejó un 3,9%. La inmobi- — latecnología de litografía Nvidia dejándose un 5,7%. 
te para recuperarlos 11.100 nada al anotarse un 2,5%. liaria baja ante la posibili- que permite la fabrica- En la zona euro, la in- 
puntos, gracias al empuje Tras ella se situó Sabadell, dad de que su consejo de Entre los ción de los chips, cedió un — flación se moderó hasta 


del sector bancario y delas — que sumó un 1,96%, mien- administración apruebe descensos destacó 10.9%. sumayor caída des- el 2,5% en junio, una déci- 
compañías energéticas, a tras que Naturgy avanzó yala ampliación de capi- = Merlin, que se dejó de marzo de 2020. Frentea ma menos que en mayo y 
la espera de conocer hoy un 1,8%. El resto de enti- tal de 1.000 millones de > las bajadas de la compañía el mismo descenso regis- 
la decisión del consejo de dades financieras siguie- euros que barajaba para UN3,9%, pendiente holandesa, Adidas subió trado en el conjunto de la 
gobierno del BCE, del que ron los pasos de Sabadell invertir en el negocio de de una ampliación —un21%enlaBolsaalemana Unión Europea, donde cayó 
no se esperan cambiosen y registraron alzas: BBVA centros de datos. Acerinox, ___________ tras mejorar sus previsio-  al2,6%. 
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El negocio de los chips, castigado 
en Bolsa ante la amenaza de 
EE UU ala producción en China 


El Gobierno 
estadounidense 
valora normas muy 
duras contra la 
industria china de 
semiconductores 


Las acciones de 
ASML, las más 
penalizadas ayer 


N, SALOBRAL /L.SALCES 
MADRID 

El negocio de los chips está 
en pleno fuego cruzado en 
tre EE UU y China por la 
posición de dominio en la 
pujante industria de la in- 
teligencia artificial. La ame- 
naza de la Administración 
estadounidense por la que 
podría imponer duras res- 
tricciones a la industria de 
semiconductores en China 
está penalizando en Bolsa a 
los fabricantes de chips y a 
empresas vinculadas a este 
sector como ASML. 

ASML fue el valor más 
castigado ayer y sus títulos 
retrocedieron un 10,9%, su 
mayor caída desde marzo de 
2020. La compañía tiene una 
posición de monopolio dela 
tecnología de litografía que 
permite la fabricación de los 
chips, un negocio clave pero 
que también la hace más 
vulnerable al riesgo geopo- 
lítico y alas tensiones entre 
EE UU y China. 

También registraron caí- 
das los fabricantes de chips. 
Al cierre delas Bolsas euro- 
peas, las acciones de Nvidia 
cedían un 71%, mientras que 
Broadcomrecortaba un 6,8%, 
Por su parte, Micron Tech- 
nology caía un 5,8%; Super 
Micro, un 2,4%, y TSMC se 
dejaba un2,4%. Intel escapa- 
baalas caídas. Por su parte, 
Marvell Technology, Broad- 
com, Qualcomm, AMD y Arm 
Holdings apuntaban a retro- 
cesos de entre el 3% y 4,7%. 

Los descensos también 
contagiaron, además de a 
Nvidia, a otros miembros del 
grupo de los siete magnifi- 
cos como Apple, Microsoft, 
Meta y Tesla y apuntaban a 
una jornada de pérdidas en 
el conjunto de Wall Street, 
donde elector tecnológico 
tiene un peso determinante. 

El Gobierno estadouni- 
dense estaría estudiando, 
según avanzó Bloomberg, 
una ofensiva que lastre el 
negocio delas empresas que 


Logo de ASML. carry maces 


exportan sus equipos críti- 
cos para la fabricación de 
chips en China. En virtud de 
la actual legislación comer- 
cial estadounidense, la Casa 
Blanca estaría buscando po- 
der paralizar la venta de pro- 
ductos que hayan empleado 
algún tipo de tecnología de 
EE UU, incluyendo aquellos 
que incorporen productos 
desarrollados en un país ex- 
tranjero. Una medida que, 
de ejecutarse, sería un duro 
golpe para el sector de semi- 
conductores, al que ASML 
abastece en exclusiva. 

La fuerte caída de ASML, 
y que se extendió al conjun- 
todel sector tecnológico, se 
Justifica en que la empresa 
holandesa obtiene el 26% 
de sus ingresos de China 
La compañía, que presen- 


Las cotizaciones 
de Nvidia o TSMC 
contagiaron a gran 
parte del sector 
tecnológico 


Trump lanza 
críticas a Taiwán 

y las vincula al 
pujante negocio de 
semiconductores 
dela isla 


tó ayer sus cuentas del se- 
gundo trimestre, batiendo 
previsiones, anunció unas 
indicaciones para el actual 
tercer trimestre más flojas 
de lo esperado. Así, prevé 
que sus ingresos se sitúen 
entre los 6.700 y los 7.300 
millones de dólares (entre 
6.129 y 6.678 millones de 
euros), por debajo de las 
estimaciones que apunta: 

ban alos 7500 millones de 
euros, Pese a ello, la firma 
confirmó las previsiones 
anteriores de unas ventas 
planas para el conjunto del 
año, para regresar a un fuer 

te crecimiento en 2025. 

Enel segundo trimestre, 
sus ventas ascendieron a 
2.330 millones de euros, su- 
periores a lo previsto. 


Vulnerabilidad 

La vulnerabilidad del nego- 
cio de ASML ya llevó a los 
Países Bajos a prohibir las 
exportaciones a China de la 
segunda categoría de ma- 
quinaria más avanzada de 
la compañía, las máquinas 
delitografía DUV por inmer- 
sión, a principios de año. Sin 
embargo, ASML sigue pres- 
tando servicio a las máqui- 
nas que se compraron antes 
de que entraran en vigor las 
restricciones. 

El CEO de la compañía, 
Christophe Fouquet, recha- 
26 comentar ayer las infor- 
maciones sobre un severo 
control a las exportaciones 
chinas de semiconductores 


por parte de EE UU. Pero si 
reconoció que hay un peso 
significativo de tecnologia 
estadounidense en las má- 
quinas de litografia DUV y 
añadió que la capacidad de 
los fabricantes chinos de 
semiconductores es nece- 
saria para hacer frente a la 
demanda global, un aviso de 
la complejidad de imponer 
duras sanciones a una indus- 
tria de dimensión global y en 
la que intervienen numero- 
sos y diversos actores. 

Al castigo que supon- 
drían las nuevas medidas 
de EE UU a la industria de 
los chips se suman las de- 
claraciones realizadas por 
Donald Trump en las que ha 
ligado las críticas a Taiwán 
con el negocio de chips. El 
candidato republicano a las 
presidenciales de noviembre 
señaló que la isla autogober 
nada que reclama China de- 
bería pagar a EE UU por su 
defensa y afirmó que el país 
*no nos da nada”. 

En un punto y seguido, 
Trump añadió que [Taiwán] 
se quedó con aproximada- 
mente el 100% de nuestro 
negocio de chips”. "Nunca 
deberíamos haber permi- 
tido que esto sucediera”, 
continuó Trump. La isla ha 
logrado una posición de do- 
minio en el mercado de los 
chips y aglutina el 66% de la 
producción de los modelos 
más avanzados, dedicados 
al impulso de la IA, según 
la consultora TrendForce. 


Los bajistas de Wall 
Street pierden 67.600 
millones de dólares 


Las posiciones cortas, perjudicadas 
por los máximos históricos de la Bolsa 


LEANDRO HERNÁNDEZ 
MADRID 
Saber marcharse a tiempo 
es una de las principales 
virtudes de un buen inver- 
sor. Con la revalorización 
del índice S&P 500 del 14,5% 
solo en el primer semestre 
de 2024, además de los 35 
máximos históricos que el 
indicador ha registrado en 
el semestre, nadie quiere 
perderse la fiesta. Sin em- 
bargo, el temor a un cambio 
abrupto en la tendencia al- 
cista provoca que los más 
desconfiados estén prepa- 
rados, en especial ante la 
llegada del verano y la caída 
de la actividad que acom- 
paña al periodo estival. 
Enel segundo trimestre 
del año, la Bolsa estadouni- 
dense ha experimentado 
un resurgir de los inverso- 
res bajistas, quienes toman 
prestadas acciones y luego 
las venden con la intención 
de ganar dinero a partir de 
la caída de los precios, con 
posiciones con un valor 
de más de 1,2 billones de 
dólares, lo que implica un 
aumento del 5,1% cuando 
se lo compara con los tres 
primeros meses del año. 
La estrategia no está 
exenta de riesgos: la consul- 
tora S3 Partners estima que 
los bajistas se han dejado 
67.600 millones de dólares 
en lo que va del 


Nvidia 
Las principales responsa- 
bles de esta caída son las 
empresas tecnológicas, en- 
cabezadas por Nvidia. La 
estrella de la temporada 
en Wall Street se ha reva- 
lorizado un 130% en Bolsa 
enlos seis primeros meses 
del año, lo que ha generado 
pérdidas por 20.806 millo- 
nes de dólares para los ba- 
istas hasta finales de junio. 
Más allá del bum de los 
títulos de Nvidia, la inte- 
ligencia artificial ha desa- 
tado una euforia empresa- 
rial bajo la promesa de que 
revolucionará los sectores 
en términos de eficiencia, 
productividad y seguridad. 
Esta apuesta por la IA en 
todos los sectores también 
ha perjudicado a los bajis- 
tas que apostaban contra 
seis delos siete magníficos 
estadounidenses. Además 
de Nvidia, estos inversores 
han perdido 15.672 dólares 
gracias a las subidas en los 


títulos de Meta, Microsoft, 
Amazon, Alphabet y Apple. 

La única excepción ha 
sido Tesla. El fabricante 
de coches eléctricos tuvo 
un primer semestre para 
el olvido gracias a unos re- 
sultados del primer trimes- 
tre decepcionantes, con un 
descenso del 9% interanual 
enlos ingresos y una fuerte 
caída del 55% de su bene- 
ficio. Esto provocó que los 
títulos perdieran un 20% 
desu valor en los primeros 
seis meses, lo que generó 
un beneficio de 4.047 mi- 
llones de dólares para los 
bajistas. Como antídoto, 
la compañía ha anunciado 
el lanzamiento de mode- 
los de vehículo eléctrico a 
precios más asequibles, lo 
que fue bien recibido por el 
mercado, Las acciones de 


El índice S&P 500 
se ha revalorizado 
el 14,5% en el 
primer trimestre 


El mercado 
norteamericano 
se apoya en Nvidia 
y los gigantes 

de la tecnología 


la compañía de Elon Musk 
seanotan una ganancia del 
28% en lo que va de julio. 
De cualquier manera, 
la ganancia de este primer 
semestre para los bajistas 
en Tesla es una excepción 
Las posiciones cortas en 
el fabricante automotor 
generaron pérdidas por 
12.200 millones de dólares 
en 2023, lo que coronó ala 
firma como la de peor ren- 
dimiento para este tipo de 
inversores el año pasado. 
Algunos de los títulos que 
provocaron las mayores 
ganancias y pérdidas para 
los bajistas han sufrido co- 
rrecciones de importancia. 
Es el caso de Carvana, un 
concesionario online de co- 
ches que opera en EE UU, 
que acumula una subida 
del 196% desde comienzo 
de año. Esto castigó a los 
bajistas con pérdidas de 
2.100 millones de dólares. 


CincoDías 
Jueves, 18 de jullo de 2024 
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El euríbor cae a mínimos anuales y 
anticipa nuevas rebajas en las hipotecas 


El indicador se 
situó ayer en el 
3,503%, por debajo 
del suelo marcado 
en febrero 


ÁLVARO SÁNCHEZ 

MADRID 

El impacto de la rebaja de 
tipos del BCE se va dejando 
notar en el euríbor, El indi- 
cador al que se referencian 
la mayoría de hipotecas va- 
riables en España cayó ayer 


al3,503%, su mínimo anual, 
ligeramente por debajo del 
3,505% del pasado 1 de febre- 
ro, y la cota más baja desde 
el 27 de marzo de 2023. La 
rebaja contribuye también a 
suavizar la medía mensual, 
ahora en el 35704. 

De seguir la tendencia, se 
trataría del mejor dato men- 
sual desde febrero de 2023. 
Y lo que es más importante, 
supondría un gran alivio para 
el bolsillo de quienes mantie- 
nen deudas vinculadas a la 


evolución del euribor. Sobre 
la hipótesis de una hipoteca 
medía (140451 euros a pagar 
en 23 años, según datos del 
INE para 2023) con un dife- 
rencial de un punto, supon- 
dria un ahorro de 616 euros 
al mes o 739,2 euros al año. 
Enjulio de 2023 la media fue 
del 4,149% y esa diferencia 
favorece ahora a los hipote- 
cados, muy castigados en los 
últimos dos años. 

El indicador acumula 
siete meses por debajo del 


4%. Julio será el octavo, y 
el cuarto consecutivo en 
el que los hipotecados a 12 
meses verán reducirse sus 
cuotas. El cambio de rumbo 
en la política monetaria del 
BCE aunque aún incipiente 
y sin un calendario claro tras 
la rebaja de tipos de junio 
(el mercado espera que la 
próxima sea en septiembre), 
abre la puerta a que el euri- 
bor continúe su desescalada, 
pero no hay unanimidad so- 
bre hasta dónde reculará. 


Las tensiones políticas dan margen al 
oro para que suba a los 2.700 dólares 


Las expectativas de recorte de tipos y la posibilidad de que Trump 
gane las elecciones en EE UU llevan al metal amarillo a pulverizar récords 


GEMA ESCRIBANO 
MADRID 

Conuna inflación que conti- 
núa moderándose y una eco- 
nomía que da las primeras 
señales de desaceleración, 
los inversores empiezan a 
tomar conciencia de que la 
Reserva Federal no va tar- 
dar mucho en sumarse a la 
tendencia emprendida por 
el BCE y los bancos centrales 
de Suiza y Suecia. Las expec- 
tativas de rebaja de tipos en 
septiembre no han parado 
decrecer y los futuros de los 
fondos federales dan ya una 
probabilidad de más del 95% 
a un primer recorte del pre- 
ciodel dinero en septiembre. 

Este optimismo sirve de 
gasolina a los mercados. A 
las ganancias de la renta 
variable y la deuda se suma 
ahora el oro. El metal precio- 
so recupera parte del brillo y 
marca un récord por encima 
de los 2460 dólares. Pese a 
repuntar un 19% en el año, el 
consenso delos analistas le 
sigue viendo recorrido hasta 
los 2.700 dólares. 

Carsten Menke, analista 
de Julius Baer, señala que 
después de un primer tri- 
mestre enel quela demanda 
china y las compras de los 
bancos centrales sirvieron 
de impulso al oro, ahora son 
los inversores occidentales 
los que están en busca de 
refugio y están volviendo al 
mercado. Elexperto conside- 
ra que unos tipos de interés 
más bajos no son suficiente 


para desencadenar compras 
generalizadas en el metal 
precioso. Esto solo se produ- 
ciría en caso de recesión, un 
escenario que sigue siendo 
poco probable. No obstante, 
desde la entidad suiza reco- 
nocenquela probabilidad de 
que Donald Trump gane las 
elecciones en EE UU puede 
haber contribuido alas alzas 
de precios de esta semana. 


China 

Menken espera que la debili- 
dad del gigante asiático y las 
tensiones geopolíticas lleven 
al Banco Popular de China a 
retomar las compras de oro 
después de dos meses con- 
secutivos de pausa. “El mer- 
cado espera con impaciencia 
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las próximas acciones”, re- 
marca. Con la vista puesta 
a medio plazo, el experto le 
sigue viendo recorrido has- 
ta 2500-2600 dólares, con 
un potencial del 5,6% 

Algo más alcista se mues- 
tra Quasar Elizundia, exper- 
toenestrategias de mercado 
en Pepperstone, que ve al 
metal amarillo en los 2700 
dólares. El experto recuer- 
da que no se pueden igno- 
rar "las recientes tensiones 
comerciales entre EE UU y 
China, incluida la conside- 
ración de restricciones más 
severas encuanto al flujo de 
tecnología crítica a China". 
Un enfoque más duro hacia 
China, en especial si Donald 
Trump regresa a la Casa 


Blanca, podría intensificar 
estas tensiones, favorecien- 
do nuevamente al oro como 
refugio seguro. 

Peter Smith, estratega de 
renta variable internacional 
en Federated Hermes, apun- 
taa los cambios enla oferta 
y la demanda como una de 
las principales razones del 
avance del oro. El experto 
destaca que en los dos últi- 
mos años, y especial desde 
queen 2022 EE UU y Europa 
confiscaran a Rusia las reser- 
vas de dólares, los bancos 
centrales de las economías 
emergentes han diversifica- 
dos sus activos y en lugar de 
apostar solo por dólar como 
refugio han virado hacia el 
oro. Estecaminolo están em- 
prendiendo ahora los bancos 
delos países desarrollados. 

Los últimos datos su- 
gieren que la tendencia va 
a continuar. Según una en- 
cuesta del Consejo Mundial 
del Oro, un grupo comercial 
del sector, casi el 60% de los 
participantes de los países 
desarrollados afirmaron que 
creían que la cuota del oro 
en las reservas mundiales 
aumentaría en los próximos 
cinco años, frente al 38% del 
año pasado. “La cuota del 
dólar en las reservas mun- 
diales de divisas ha descen- 
dido del 71% en 2000 al 58% 
afinales de 2023, y las reser- 
vas de oro, tanto en dólares 
como en onzas, han aumen- 
tado notablemente en los úl- 
timos años”, destaca Smith. 


En sus últimas previsio- 
nes, el equipo de análisis de 
Bankinter estimaba que el 
euribor acabará el año en el 
3,5%, para bajar al 3% en 2025 
y repuntar al 3,25% en 2026. 
Otros prevén caídas más 
pronunciadas: el Panel de 
Funcas, que reúne los pro- 
nósticos de 20 servicios de 
análisis, espera que acabe 
2024 en el 3,3% y la Asocia- 
ción de Usuarios Financieros 
(Asufin) en el 3%. El ritmo de 
las bajadas dependerá dela 


evolución dela inflación. En 
juniolos precios sesituaron 
en el 2,5% en la zona euro, 
una décima inferior a los de 
mayo, pero aún por encima 
del 2% objetivo del BCE. 

La rebaja del euríbor ha 
tenido otros efectos cola- 
terales. Entre ellos, ha pro- 
piciado que las hipotecas 
variables y mixtas vuelvan 
a ganar atractivo: en abril 
representaron el 48,1% del 
total, sunivel másalto desde 
enero de 2021, según el INE. 


Defensa, sanidad 

y servicios públicos, 

la opción preferida 

delos gestores en Europa 


Los expertos consideran que la política 
monetaria es demasiado restrictiva 


G.E. 
maorio 

En las últimas sesiones ha 
empezado a cobrar fuerza la 
idea de que la rebaja de tipos 
es el camino natural de los 
bancos centrales, Desde que 
la semana pasada la mode- 
ración dela inflación allana- 
ra el camino, la expectativa 
de reducción del precio del 
dinero no ha hecho más que 
aumentar. Según datos de 
la encuesta de gestores de 
Bank of America de julio, el 
39% delos participantes con- 
sidera que la política mone- 
taria es demasiado restric- 
tiva, el porcentaje más alto 
desde noviembre de 2008, 
Esto contribuye a reforzar la 
idea de que los tipos caerán 
enlos próximos 12 meses. El 
87% de los gestores espera 
que la Reserva Federal eje- 
cute el primer recorte en la 
segunda mitad de año, con 
el 56% apostando por sep- 
tiembre. 

Larebaja de tipos, combi- 
nada con una economía que, 
aunque empieza a dar signos 
dedebílidad, sigue siendore- 
sistente, crea las condiciones 
perfectas para que la renta 
variable prolongue los as- 
censos. Los gestores siguen 
sobreponderando la inver- 
sión en Bolsa y mantienen a 
los bonos con la calificación 
de infraponderar. 

En renta variable, los in- 
versores que apuestan por la 
Bolsa europea han acelerado 
la rotación de carteras a fa- 


vor delas firmas que operan 
en el sector de la defensa, 
la atención sanitaria y los 
servicios públicos. Estos tres 
negocios son las opciones 
que más gustan junto a la 
tecnología. Respecto a la 
banca, un negocio con gran 
peso en Europa, el 53% de 
los participantes prevé un 
rendimiento inferior en el 
futuro en respuesta a la caí- 
da de los rendimientos de 
los bonos y la ampliación de 
los diferenciales de crédito, 

Sinembargo, Wall Street 
es el mercado preferido. En 
julio, un mes que ha esta- 
do marcado en la eurozona 
por las elecciones leglslati- 
vas francesas, la inversión 
en Bolsa dela región bajó al 
10%, frente al 30% del mes 
anterior. Aunque la expo- 
ón a la renta variable 
europea ha caído, el 55% se 
muestra optimista y prevé 
un aumento del 5%o más du- 
rante el próximo año gracias 
ala rebaja de tipos, la caída 
delainflación y unos sólidos 
beneficios. La confianza en el 
buen desempeño de las ac- 
ciones del Viejo Continente 
es tal que el 33% piensa que 
reducirla exposición arenta 
variable es el mayor riesgo. 

El 68% de los encues- 
tados ve el aterrizaje sua- 
ve como el escenario más 
probable para la economía 
global, frente al 18% que no 
esperaningún aterrizaje y un 
11% que sigue apostando por 
un aterrizaje duro. 
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Gee Variación Variación! Máximo Minimo: Volumen Electvo | Capitalización | — Últimodividendoarunciado  XRentab. | Máximos2 — MínimoS2 | Variación | Código 
Bros eros Too iade bisia A negociado FS o ==, por semanas semanas e 
Acciona 1128 16 144 1137 1116 80.365 9.063.980,7 6.1878 489 02/07/2024 433 14445 9986 -16.58 ANA 
Acciona Energia 1901 047 254 1916 1858, 361992 6.881.912,28 61737 0.49 18/06/2024 256 3014 1836-3397 ANE 
Acerinox 951-0375 379 9615 9465 1.206.729 11.488.396,4 23712 031 17/07/2024 3,26 1081 B67 7231 MX 
acs 3 o2 osi 39.2 3888, 296.819 114.587.099.5, 10.5949 0,46 02/07/2024 013 421 2956. -239 ACS 
Aena 1919 11 057 1929 194 80.319 15.429.413,7 28.785 7.66 03/05/2024 399 1954 1315 1761) AENA 
Amadeus 622 08 127 6294 6188 271719 1690914002! 28.021 0,8 02/07/2024 199 6922 5256 291 AMS 
ArcelorMittal 21,28 016 076 2142 21.08 266262 5.659.058,85. 18.147.8 0,23 16/05/2024 191 2694 19,92 -17,71) MUS 
Banco Sabadell 1929 0,037 196 1929 1881 110385900 21.167.161.69 104942 0,03 16/04/2024 1.56 101 6999 SAB 
Banco Santander MATA 0034 075 4493 4,419 16890954  75.417.653,78 69.3214 0.1 29/04/2024 314 333 1749 SAN 
Bankinter 7,822 0008 01 7854 7756 2410.766 1884722214 70309 0.11 24/06/2024 9.26 549 3509 BKT 
Beva 9818 0138 143 9,852 9654 6592990 64.585.209.38 565839 0.39 08/04/2024 se! 1128 6,69. 17,68. BBVA 
Caixaßank 5.354 0,058 11 5.376 5258 7.842883 41.873.008.43 38.913,3 0.39 28/03/2024 ano 538 349 a214 CABK 
Celinex Telecom 326 01 031 3292 3246 761941. 2486024593 230311 0,02 13/06/2024 018 38,82 2602 83 (NX 
Colonial 5,385 -0,045 0835455 5365 842.203 4.539.264,5 33783 0,27 19/06/2024 asu 671 asi, -171| coL 
Enagás 13,44 013 098 135 13,21 691802 9.279.268,06 3.5211 1,04 02/07/2024. 1295) 1724 1272 -1281| ENG 
Endesa 17.85 0,025 014 1789 1768 895275 159108168 18.0987 0,5 27/06/2024 14,48 20,18 1585 344|) ELE 
Ferrovial 38,12 012 031 38,78 37,9 563716 21.486.44398 28415 0,29 20/05/2024 112 385 2725 1581 FER 
Fluidra 2082 008 039 21 2062 285130 5.937.985,24 4,000.1 0.3 29/11/2024 L68 2442 15,32. 1003| FOR 
Grifols 92 0056 061 9282 9028 1355213 12.458.094.88 29204 0,36 03/06/2021 - 15,92 636-4083 GRE 
1G 2067 0008 039 2082 2054 3.899.665 8.062.174, 10.276 0.15 14/09/2020 - 218 158, 1561|) G 
Iberdrola 11.85 008 068 11,875 11,705, 7.547.482 89.253057,65 73.944 0,7 04/07/2024 ooa 1253 988. 084) mE 
Inditex 45,29 064 -439 4588 44,97 1.139.362 51.618.355,5. 141153.2 0,77 31/10/2024 265 47,68 3232 1648 mX 
Indra Sistemas 19,55 008 041 1958 1918 433414 8.444.548,33 34536 0.25 09/07/2024 128 2204 1199 3907 WR 
Logista 27.52 004 015 2762 27,26 91.084 2.499.440,76 3.653,3 1,36 27/02/2024 en 2772 223 1258) 106 
Mapfre 2,148 0012 056 2158 212! 1139126 2.441.494,03 66149 0,09 22/05/2024 en 239 177, 993 MAP 
Meliá Hotels 7,265 0,245 -326 7485 7.265, 502258 3.673.892,78 1601.2 0,09 05/07/2024 129 818 507 2601| MEL 
Merlin Prop. 10,33 042 391 1072 1016 1735854  17930.678,58 4.052,7 0,24 17/05/2024 428 1127 746 686 MAL 
Naturgy 2188 038 177 2192 2144 455.476 9.923.433,18.  21.215,1 0/4 05/04/2024 457 2844 19,51, 20,37] NTGY 
Redela 16,28 01 062 1625 15,99 582.668 9.443.628,61 8.7926 0,73 27/06/2024 615 17,53 8,32 RED 
Repsol 13,445 004 03 1357 13335 3.144370 4228067788 163679 05 04/07/2024 6/69 1622 1257 026|) REP 
Rovi es o7 081 8705 85,9 35.400 3.055.133,25 4.6454 11 08/07/2024 128 948 396 4402| ROM 
Sacyr 3,314 0,016 3,332 3,302. 1050823 3.483.631,03 2.526,2 0,06 12/01/2024 -| an 26 653] SCYR 
Solaria 1107 001-009 1124 Mi 337.732 3.754.042,32 13832 03/10/2011 - 1892 9,29 4046 SLR 
Telefónica 401 0054 137 4021 3948 6874107 2751869145 227373 0/15 17/12/2024 7AB aaa 349 1194 TEF 
Unicaja Banco 1,332 0016 122 1337 1306 5830.279 7.705.752,24 3.536,2 0,05 17/04/2024 ans! 136 083 4787. UNI 


Electro: Captación Ulimodividendoarunciado X Rontab. | Máximo52 = Minimo 52 comigo 
aa ES E po semanas semanas 

2214 45.6 28/07/2010 4,26 ADZ 

693.403 1.0095 225 22/03/2024 14,88 AEDAS 

23329436 106.166 28 16/04/2024 120,6 AR 

30.092,66 169.1 011 Al 

31.766,02 340 0,08 08/05/2024 78 ALNT 

931.863,93 19127 0.18 17/05/2024 7,85 Am 

51.171,78 140,8 0.07 AMP 

10.098,08 1.2537 5,24 EAT 

45.270, 19662 os 10/05/2024 238 ADAM 

208.781,18 1649.6 0.16 04/07/2023 943 APPS 

282.414,72 239.9 5,85 ARM 

919.241,77 1.0621 0.24 18/06/2024 338 AM 

3.227,58 2691 - 277 ATRY 

437.550,11 824.3 0.02 14/07/2024 107 ADX 

33.305,06 159.9 036 03/07/2024 ss2 69% ssa AZK 

81.530,61 963 oa 016 ex 

7219.38 201 01 13/09/2023 aa 52 an Rio 

14.100 653 -294 234 BAIN 

1.504.206,15 12324 1:11 04/07/2024 3.09) 365 2705 CAF 

67 - = CAM 

298.903,15 4542 0,21 08/07/2024 299 394 2815 233 GO 

- - 139.5 0,22 01/07/20: 367 68 56 = œ 

CIE Automotive 2635 o1 038 2645 26 30.140 792.21915 31569 045 04/07/2024 342 2946 237 28 de 

Geop 115 = = a A 3 17 F - ` = aro 

Clínica Baviera 30. os as 37 295 2413 720349 409.2 157 16/07/2024 79 32 ma 287 cam 

Coca-Cola EP a > - e3 679 40 2.718, 31.305,3 074 09/05/2024 28 715 Sa 1258) CoP 

Corp. Fin. Alba aas o2 oa a955 491 7.826 306.023 29237 0,96 21/06/2024 aos! 53 4525 2323 ALB 

Deoleo 0,228 0001 oas 0229 0.224 82.159 18.522,72 14 - 028 019 044 OLÉ 

Desa 132 - - 241 0.28 05/06/2024 - 145 108, 125) DESA 

Dia 00130 078 0013 0013 16287407 208.498,65 743,2 018 13/07/2021 - 002 o0) 932 oa 

Dominion 323 005 -1,52 33) 321 94.436 306.202,32 488.2 01 05/07/2024 303 39 298-238 DOM 

Duro Felguera 06 0068 1278 06S 059 1412.542 883.661,67 130 - - 076 052 184 MOE 

Ebro Foods 15.18 004 026 1524 1508 60.199 91236444 23387 022 27/09/2024 375 17 1436| 245] EBRO 

Ecoener 2. -= - 384 384 1397.76 2187 - = 897 305-943 ENER 

eDreams Odigeo 692 - - 707 689 61.584,11 ES - -o 773 SAT 978) EDR 

Elecnor 20 005 -025 202! 198 345.758,13 1.740 04 03/06/2024 osa 2145 13) 256 ENO 

Ence 3264 0056 -L69 3,342 3244 398401 130935049 203.8 0.29 16/05/2023, 17,28 363 262) 1723| ENC 

Ercros 39 oo 026 391 3895 38.233 149.412,35 3566 01 08/07/2024 246 398 226 4811 ER 

Faes Farma asi 003 086 3515 348 95.530 333.832,16 1.109.9 012 04/07/2024 442383 287 1013|) FAE 

Foc 1342 008 059 1376 1336 4.281 57.7075 5.8526 0.5 02/07/2024 154 1172 728 FCC 

cam 136 004 303 136 134 2191 2.975,94 1287 27/10/2020 - 155 148| 1186 GAM 

Gestamp Autom. 2,715 0025 091 2m 2715 272384 740.781,63 15625 0,08 01/07/2024 saa 464 262 -2189| GEST 

Grenergy Renov. 355 o1 -0.28 358 348 27592 973.297,95 1.0867 - -3665 182 397 GRE 

Grifols 743 007 095) 7575 7285, 440186, 327724369 19424 0.37 03/06/2024 - 1098 484 -3024 GREP 

GRUPO EZENTIS 018 0002 -mi 018% 018, 580304 105.217,87 835 è à B2 ez 

Grupo San José a2 oos 187 a3 418 46.269 195.100,19 2731 0.15 21/05/2024 357 sos aa 27 08 

Iberpapel 189 02 -105 193 187 7.641 144.019,45 201.6 OS 13/06/2024 133 203 1485 611|) mG 

Inmobiliaria del Sur 83 = - 83 825 1063 8.795,35 155 0.15 27/06/2024 - 089 63 1857) SUR 

Innovative Ecosystem 0,565 - = 326 - y 19,29 1SE 

Lar España 825 003 036 B25 816 287.400 23615582 690,5 0.79 24/04/2024 724 826 515 3366 LRE 
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Gee Variación Variación Máximo Minimo: Volumen Electo. Capitalización:  Últimodividendoanunciado — Rental. | MáximoS2 Mimos? | Variación | Código 
Bro iro Too Dide bisia unos negociado FS ao ==, por semanas "semanas e 
211 0,02 12/06/2024 141 179 097. 3922) u 
157.222 176.941,81 12234 o 05/04/2023 aso 121 08 3325 LDA 
1648 13.034,46 79 0/4 11/07/2024 5,06 9 604 2908. LGT 
9.338 78.493,95 1.2756 0,36 21/05/2024 1641 996 702 446 MWC 
1.000 3530 11709 - 22/07/2024 708 357 165 5131 MFEA 
1926 24.966,65 522 0,13 16/07/2024 sas 137 10,1, 1163 MCM 
188 259,44 20,2 0,06 29/06/2022 - 153 119 411 MIR 
91.572 156.196,01 1008 0.05 29/08/2024 298 193 155 463 NM 
51.650 723.490,98 1.0451 0,53 29/07/2024 739 1424 7,35 30,11) HOME 
146.771 44.955,86 105,7 - 059 028 1974] NXT 
1873 1819.2 0.15 12/06/2019 - 481 38 D6 NHH 
2.236 15.360,62 Bas 0,27 02/05/2024 296 73% 5S 492| NEA 
2.780.830 12.153,01 aa - - 00% O 417) NYE 
1.897.493 621.041,64 192.8 0.35 04/06/2018 - 052 031, -28,11| OMLA 
113.088 220.588,46 1229 - - 239 155, 286 ORY 
30.276 11.424,68 10,9 12/07/2012 - 057 O2 8488) PVA 
34.171 1321177,72 n 0,65 12/06/2024 168 4392 2616 643 PHM 
24.286 271.898,3 198.5 0.11 17/07/2024 307 121 95 813) PRM 
16.389 5.8085 3911 - 041 0,27, 23,79) PRS 
89.211 157.708,87 969.1 0,07 19/12/2023. 10/66 192 135 011 PSG 
1.699.387 939.686,65 8316 0,01 19/07/2024. 1019 0.67 0/45 0.19) CASH 
224.233 5.666.632,02 44334 - = PUIG 
7.474 7.504,05 828,5 0,05 19/07/2023 495 nn 092. -566 RUA 
11.040 30417.12 2217 - 17/05/2024 - 338 245 2222 RF 
127 13.540,6 443,6 0.12 10/04/2024 sas 1 99. 784 Ra 
4.483 3.5893 26,6 0,07 19/04/2022 as 124 0.75, 225) REN 
47219 105.913,92 233,7 - - aa 197 -3463 SOL 
10.911 17.471,86 145,1 -J| 23 129 906. sQRL 
183,525 747.856,44 504,7 0,09 07/07/2023 192 48 3,38 -7,52| TLGO 
95.939 1.170.248,9 12722 0,26 11/07/2018 + 1353 699 4503) TRE 
184.157 581.389,06 394.8 0.12 02/07/2024 an! 369 27 786 TUB 
160.854 108.203,8 116.5 - 09 os aa mG 
26.226.180 89.492,39 534 - 001 o 186 ues 
19.406 18232093 30263 4 11/07/2024 15 1136 6566 171|) VID 
26.196 1.563.236.3 2.780,7 1.59 28/05/2024 3,24) 635 516 11,57| viS 
6217 5.124,98 103,7 0,05 28/04/2023 552 105 051 5091 voc 
Volumen pon res | CS AS AA) EN 
o ii Sros [2o dividendo pau E 
1.417.359 79.294.400 113.481,40 0,82 03/05/2024 0.82 6216 4917 38 AB 
915.133 215.789.800 42.030,00 0,7 17/05/2024 07 2404 159,64 26,79 ADS 
79.889 90.423.160 35.162,23 O 1699,20 602,8. -2,95 ADYEN 
2236354 64928230 27.308,82 0,61 12/04/2024 11) 31.88 254! 12/05 AD 
524.452 86.266.910. 95.228,72 2,91 10/06/2024 291 17947 1376 288 A 
1.252.265 165.681.600 104.644,83 1 16/04/2024 18 17171 11954 492 AI 
385,353 101223700 103.022,09 13,8 09/05/2024 11a. 280 20925 87) Av 
1400.700 1.252.924.000, 347.998,21 152 29/07/2024 6.1 102180 534,4. 27,75, ASML 
2134.086 68.148.610. 72.642,67 1,98 30/04/2024 198 3519 2629 844 cs 
28.366.922 126.382.300 69.321,38 0,08 29/04/2024 333, 18,38. SAN 
2722.737 121.976.200. 40.261,67 34 26/04/2024 40,25, 7,52) BAS 
2.975.049 78.729.260 26.211,07 0.11 29/04/2024 24.96 -2067 BAYN 
6592.990 64.585.220 56.583,94 0.32 08/04/2024 669 1935, BBVA 
649.815 58.081.650 56.927,53 6 16/05/2024 86,54 -10,99 BMW 
1.890.688 119.046.600 71.275,00 4,6 21/05/2024 52,82 07 BNP 
679.004 53.457.960 39.614,86 21 10/06/2024 4887 1791) soo 
846.592 49.648.510 39.930,59 21 03/05/2024 50,59, 0,14) BN 
150.997 28.722.680 36.185,50 3,8 15/05/2024 1526. 212 DB 
1.558.705 62.713.580 48.240,00 185 06/05/2024 36,04 -10,38 DHL 
5.566.602 133,628.800 119.874,46 0.77 11/04/2024 185 1053 OTE 
15.839.019 106.886.600 68.808,09 0,22 22/07/2024 547 0,56. ENEL 
8.008.297 113.154.900 46.422,99 0.25 20/05/2024 1317 791) EN 
679.829 129.448.000 86.822,34 3,95 06/05/2024 159,68 4,54 EL 
269.364 104.081.800 69.756,71 244 22/04/2024 268,2. 26,28! RACE 
56.495 116.697.100 218.000,84 02/05/2024 15 2.425,12 1.633,67 81 RMS 
13.435.243 158.287.100 76.403,48 0.28 04/07/2024 oss 1253 988, 013|) WE 
1.924.572 87.635.910 141.153,17 0.27 31/10/2024 104 47,68 3213 1486 mX 
2.946.206 103.250.700 45.615,83 0,35 26/02/2024 0,35 4027 27.07 -759 FX 
8.260.630 139.837.100 56.058,39 0,76 24/04/2024 111 17,02 1143 2546 INGA 
48.656.816 177.277.800 66.695,65 0.15 20/05/2024 o3 37 2,31 30 usp 
212.948 66.640.280 38.760,30 02/05/2024 14 5468 292-2129 MER 
267.552 107.887.900 215.788,47 6.6 26/04/2024 66 161,85 372. 1045) OR 
411556 284.164.800 345.197,80 7,5 23/04/2024 - 886, 6s 592] MC 
1.859.231 117.779.800 67.774,20 5,3 09/05/2024 S3 7745 5508 128) MBG 
164.712 75.197.390 6130234 15 26/04/2024 15 4736 3284 2218 MUV2 
14.659.174 52.214.030 20.085,09 0,03 22/07/2024 o 38 27 17,23 NOKIA 
4726186 49.710.100 36.878,78 0.92 22/03/2024 092 1179 975, 629 NDA 
523.157 65.884830 3217275 2,35 17/07/2024 47 2049 1237 -205 a 
3.372.543 110.629.600 81.587,75 01 31/10/2024 O 3663 2376 21,49) PRX 
421.013 85.276.180 86.562,99 2,2 28/05/2024 22 2189 13624 2705) SAF 
1396.778 128.147.900 116.530,68 13/05/2024 3,76 10432 806. 252!) SAN 
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Información, 
Premios Ondas Revelación 2022 profundidad y pausa 


Escucha el podcast diario lider en español con más de 20 
millones de reproducciones al año, donde abordamos los 
temas de actualidad de forma sosegada y a fondo. 


Síguelo de lunes a viernes con Ana Fuentes 
ada fin de semana con Silvia Cruz Lapeña 


Escúchalo en nuestra 
web o en tu plataforma 
de audio favorita. 
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Economia 


La Autoridad Fiscal alerta del 
crecimiento del gasto público 
y pide medidas correctivas 


La Airef advierte de que los desembolsos crecerán un 4,3% en lugar del 2,6% 
que aconseja la UE » Ve optimista el aumento que dibuja el Gobierno 


ANTONIO MAQUEDA 
MADRID 

La Autoridad Fiscal alerta 
del riesgo de que este año 
se incumplan los límites al 
gasto impuestos por las re- 
comendaciones europeas 
y por la legislación nacio- 
nal. Ante este dinamismo 
delos desembolsos, la ins- 
titución solicita que se acti- 
ven las medidas correctivas 
y que se llame a capítulo, 
como está contemplado en 
la ley, a todas las comuni- 
dades y a una decena de 
ayuntamientos de los que 
hace seguimiento. Además, 
aunque no está recogido en 
la legislación, la Adminis- 
tración central también de- 
bería rendir cuentas igual 
que hacen las regionales y 
locales, señaló ayer Cristi- 
na Herrero, presidenta de la 
Autoridad Independiente 
de Responsabilidad Fiscal 
(Alref). Y recomendó que 
el ministerio de Hacienda 
comparezca ante el Con- 
greso para dar explicacio- 
nes y exponer medidas que 
sirvan para reconducir el 
gasto. 

La regla de gasto nacio- 
nal, establecida en la Ley de 
Estabilidad Presupuesta- 
ría, fija un límite a los des- 
embolsos en función del 
crecimiento tendencial y 
se situaba para este año en 
el 2,6%. Es decir, los desem- 
bolsos no deberían crecer 
por encima de esa cifra. Y el 
techo al gasto que impone 
Europa en sus recomenda- 
ciones a España también 
era del 2,6%. Sin embargo, 
se computan de forma dis- 
tinta: la regla nacional no 
incluye, por ejemplo, las 
pensiones, mientras que 
la europea sí. 

Por Administraciones y 
usando la regla nacional, 
los desembolsos crecen un 
4,8% en la Administración 
central; un 6,7% en las co- 
munidades, y un 7,3% en las 
entidades locales. Todas 
incumplen de largo conlos 
datos a mitad de año. 


presidenta de la Airef. 


JUAN LAZARO 


Solicita activar 
medidas 
coercitivas para 
las regiones y diez 
ayuntamientos 


Recomienda 
que el Ministerio 
de Economía 
comparezca 

en el Congreso 


Si se toma el método de 
cálculo para la recomen- 
dación europea, que resta 
las medidas de ingresos o 
los intereses, el gasto del 
conjunto de las Adminis- 
traciones crece un 4,3%, 
según las estimaciones de 
la Airef. Y la Comisión Eu- 
ropea ya había concluido 
hace un mes, y con menos 
información, que este gasto 
subía un 3,8%. 

Herrero advirtió de que, 
de confirmarse el incum- 
plimiento, esto implicaría 
un deterioro estructural, 
empeorando el punto de 
partida del plan fiscal que 
tiene que presentar España 
en Bruselas con el objetivo 
de rebajar la deuda públi- 
ca a medio plazo. Para co- 
rregir esta desviación del 
gasto, según la recomen- 
dación europea, haría falta 
un ajuste del 0,7% del PIB, 
unos 11.000 millones, lo que 


dejaría el déficit en el 2,3% 
del PIB frente al 3% con el 
que prevé cerrar el Gobier- 
no el año. 

Dicho esto, la Airef cree 
que el conjunto de las Ad- 
ministraciones cumplirá con 
el objetivo del 3% del PIB de 
déficit, que bajaría desde el 
3,6% registrado en 2023. 


Reglas más exigentes 

La institución ya había in- 
dicado que este año iban 
a ser mucho más exigen- 
tes las reglas de gasto que 
el objetivo de déficit com- 
prometido. Aun así, el au- 
mento del gasto hará que 
las comunidades empeoren 
algo su déficit respecto a lo 
que preveía la Autoridad 
Fiscal, que ahora acabará 
el ejercicio en un 0,3% del 
PIB en lugar del 0,1% anti- 
cipado en abril. De acuer- 
do con las previsiones del 
organismo fiscalizador im- 


puesto por Bruselas, la deu- 
da bajará este año en dos 
puntos hasta el entorno del 
105% del PIB. 

“Desviar la atención hacia 
la deuda y el déficit alienta 
comportamientos estraté- 
gicos. Cuanto mayor sea tu 
nivel de partida, más margen 
de gasto en millones para el 
futuro. No sabemos hasta 
qué punto se busca este 
comportamiento estraté- 
gico de tener una base de 
gasto más grande. Así que 
esto tiene consecuencias 
en la consolidación fiscal”, 
declaró Herrero. 

Por otra parte, la Autori- 
dad Fiscal elevó su pronósti- 
co de crecimiento para este 
año del 2% al 2,4%. Y consi- 
deró que el crecimiento que 
ha previsto el Gobierno para 
elaño que viene, del 2,2%, es 
factible dado el buen mo- 
mento cíclico, incluso si es 
ligeramente más alto que el 


dela Airef, del 1,9%, y el del 
consenso de Funcas, del 2%. 
Sin embargo, cree que las 
proyecciones de crecimien- 
to que hace el Gobierno para 
más adelante son optimis- 
tas, sobre todo si se tiene 
en cuenta el escenario de 
consolidación fiscal y la de- 
bilidad de la productividad. 
El Ejecutivo ha vaticinado 
un 2% de crecimiento para 
2027, cuando antes preveía 
un 1,6%. 

El escenario macro- 
económico a medio plazo 
“descansa en una recupe- 
ración de la inversión que 
está sujeta a riesgos”. Y lo 
mismo ocurre con las pre- 
visiones a futuro sobre la 
productividad, el consumo 
o el aumento de la pobla- 
ción activa. “Se deberían 
explicar los factores que lle- 
van a situar el crecimiento 
potencial en el entorno del 
2%”, apunta el informe de 
la Autoridad Fiscal. "Toda- 
vía no hemos visto análisis 
claros sobre cuáles son los 
impactos del Plan de Recu- 
peración o de la reforma 
laboral en el crecimiento 
potencial. No es fácil ver 
los cambios estructurales 
y aún no ha pasado mucho 
tiempo, así que el Gobier- 
no debería explicitarlos”, 
recordó Herrero, 


Coste 

La Autoridad Fiscal cifró 
el coste de las medidas 
que todavía siguen vigen- 
tes contra la inflación en 
unos 0,3 puntos del PIB, 
unos 4.500 millones de eu- 
ros. Estas incluyen las ayu- 
das en la factura eléctrica 
y la rebaja del IVA de los 
alimentos básicos. El ajus- 
te de este año se basa en 
buena medida en la retira- 
da progresiva de estas ini- 
ciativas, cuyo coste el año 
pasado fue de unos 12.000 
millones. 

La Airef reclamó que se 
cifren cuáles van a ser las 
proyecciones de gasto en 
defensa, dado que esta par- 
tida se sitúa en el 1% del PIB 
y hay un compromiso con 
la OTAN de subirla hasta el 
2% para 2029. 

También pidió que se 
den cífras de las posibles 
contingencias fiscales, ya 
que este año ha habido 
varias sentencias contra 
el Estado que van a au- 
mentar el déficit hasta en 
dos décimas de PIB, Tam- 
poco se cuenta con datos 
de contabilidad nacional 
sobre la ejecución de los 
fondos europeos, insistió 
una vez más el organismo. 
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Trabajo se abre a vincular la aplicación de la 
reducción de jornada en función del sector 


Los sindicatos se movilizarán si en la próxima reunión no hay avances » Cada vez 
parece más lejana la posibilidad de que se apliquen las 38 horas y media este año 


EMILIO SÁNCHEZ HIDALGO 
MADRID 

El Ministerio de Trabajo cul- 
minó ayer el giro en su pos- 
tura en la negociación para 
reducir la jornada laboral. De 
tachar de "burla al diálogo 
social” el rechazo patronal 
ala contracción y apremiar 
al pacto antes delas vacacio- 
nes de agosto, se ha pasado 
a que la reunión de ayer se 
valorase como "muy cons- 
tructiva" y que el ministerio, 
sin quelos periodistas lepre- 
guntasen, confirmase que se 
abre a una “incorporación 
paulatina de las 37 horas y 
medía, unos plazos flexibles 
para incorporar esta medida 
legal”, según afirmó el secre- 
tario de Estado de Trabajo, 
Joaquín Pérez Rey. El núme- 
ro dos de Trabajo comentó 
que sigue en busca de una 
posición “que permita alcan- 
zar un acuerdo teniendo en 
cuenta las consideraciones 
de algunos sectores produc- 
tivos” e insistió en la posibili- 
dad de jugar con la distribu- 
ción irregular de la jornada 
enactividades como la hos- 
telería o agricultura. 

“No tenemos que incor- 
porarlo de manera abrupta, 
podemos ir poco a poco ir 
bajando hasta las 37 horas 
y media con la colaboración 
dela negociación”, dijo Pérez 
Rey, que enmarcó la flexibi- 
lidad alo largo de 2025. Eso 
sí, alas preguntas al respecto 
no terminó de ser claro, sín 
llegar a precisar si descarta o 
no que el camino empezase 
másallá: "En todo unaño hay 
mecanismos de flexibilidad 
utilizables para adaptar la 
Jornada sin prisas y que no 
genere ninguna disrupción 
productiva”. Con ese plantea- 
miento parece cada vezmás 
difícil que se llegue a aplicar 
la rebaja de 40 a 385 horas 
prometida por PSOE y Sumar 
para este mismo año, justo 
el motivo por el que el Go- 
bierno apremiabaaa cerrar la 
negociación antes de agosto. 

Ala pregunta directa res- 
pectoa esta primera fase de 
la reducción, el secretario 
de Estado indicó que la tra- 
mitación puede contar con 
“mecanismos que acelerenel 
proceso dentro del Gobierno 
y delas Cámaras legislativas 
para cumplir con los plazos”, 
pero a la vez reconoció que 
prefiere “un acuerdo en el 
contexto de confianza re- 


cíproca" a "acelerar unas 
semanas el cierre del pro- 
yecto”. En esa misma línea, 
repitió varias veces que la 
reducción de jornada “es 
una medida para el próximo 
medio siglo, para las futuras 
décadas”, lo que consolida su 
empeño por lograr un pacto 
aunque sea tarde. 

“Mi convicción es que 
no hay ninguna objeción de 
calado, ninguna objeción 
severa que impida que po- 
damos reducir la jornada a 
37 horas y media, que jus- 
tifique que este ministerio, 
CC 00, UGT, CEOE y Cepy- 
mese sumen a un acuerdo”, 
añadió. Ha insistido en que 
su departamento no acepta- 
rá “una reducción fake” de 
jornada mediante un des- 
tope delas horas extra (hoy 
en un máximo de 80 horas 
anuales), como reclamaba 
la patronal. Sin embargo, en 
elúltimo documento que el 
ministerio puso en la mesa sí 
trasladó un propuesta bien 
recibida por los empresarios, 
que amplía la capacidad de 
las empresas para redistri- 
buir la jornada a lo largo del 
año que viene, 

Según establece el Es- 
tatuto de los Trabajadores 
con su redacción actual, los 
empleadores pueden distri- 
buir parte de la jornada de 
manera irregular a lo largo 
del año. Si el convenio no 
establece un porcentaje al 
respecto, la ley fija un 10% 
deltiempode trabajo. Lo que 
ofrece el ministerio es que 
esas horas ahora en vigor 
en cada empresa apliquen 
hasta el último día de 2025 
“sobre la jornada anual que 
tuvieran en el momento de 
la entrada en vigor de esta 
norma”. Es decir, que aunque 
en 2025 la Jornada sea infe- 


Un eventual pacto 
deberá mejorar 

el registro horario, 
que tendrá que 
ser digital 


“El recorte horario 
es una medida 
para el próximo 
medio siglo 
asegura la ministra 


son 
T a 
La ministra de Trabajo, Yolanda Díaz. raso Moxos 


rior, el tiempo que se pueda 
distribuir de forma irregular 
sea similar al que ahora esté 
en aplicación. 

Asimismo, Pérez Rey in- 
cidió en la importancia de 
que el pacto para reducir la 
jornada mejore el registro 
horario (el borrador ya con- 
templa varias medidas en 
esa línea, como el endure- 
cimiento de las sanciones 
y que obligatoriamente sea 
digital) y que asegure la des- 
conexión digital. 

La manta con la que se 
tapa Trabajo en la reducción 
de jornada no es tan larga 
como para cubrir a la vez la 
cabeza y los pies. Los sindi- 
catos venían mostrando sin- 
tonía con el ministerio: valo- 
raron positivamente tanto 
el primer como el segundo 
texto que Trabajo puso en 
la mesa. Ayer no rechazaron 
la postura del departamento 
que dirige Yolanda Díaz, pero 
cambiaron el tono. “Estamos 
en un bucle”, advirtió la ne- 
gociadora de CC OO, Mari 
Cruz Vicente, que ante este 
panorama anunció: "Si el 
lunes 29 de julio [próxima 
reunión] no hay un avance 
importante en el proceso de 
negociación, nosotros segui- 
remos en la mesa, pero tam- 
bién nos movilizaremos enla 
calle para que esta medida 
tenga efectividad”. 


Anged: la menor jornada costará 
al gran consumo 2.900 millones 


CARLOS MOLINA 

MADRID. 

Las 21 grandes empresas 
que forman la Asociación 
Nacional de Grandes Em- 
presas de Distribución 
(Anged), entre las que 

se encuentran El Corte 
Inglés, Carrefour, Ikea, 
Alcampo, Ikea o Media- 
Markt, han estallado 
contra la reforma del Go- 
bierno para imponer una 
reducción de la jornada 
laboral, que pasaría a un 
máximo de 38,5 horas 
este año y bajaría a 37,5 
horas en 2025. En un co- 
municado muy beligeran- 
te contra el departamen- 
to dirigido por Yolanda 
Díaz, el gran consumo 
acusa al Ejecutivo de im- 
poner una reducción de 
la jornada laboral fuera 
del ámbito del diálogo 
social y de cambiar las re- 
glas de juego para todos 
los sectores. “En especial, 
para aquellos como el 
nuestro, que a través de 
la negociación colectiva 
ha buscado fórmulas que 


permitan la conciliación 
profesional y familiar sin 
pérdida de capacidad 
productiva para las em- 
presas”, remarca. 

Anged resalta que el 
último convenio de gran- 
des almacenes, suscrito 
el pasado 10 de marzo de 
2023 con el apoyo del 98% 
delas organizaciones sin- 
dicales (Fetico, Valorian, 
CCOO y UGT), mantuvo la 
Jornada laboral en 1.770 
horas al año a cambio 
de unos incrementos sa- 
lariales que la patronal 
considera muy importan- 
tes (17% acumulado desde 
el 1 de enero de 2023 al 31 
de diciembre de 2026) y 
medidas de conciliación 
como la planificación tri- 
mestral o la limitación de 
trabajos en domingos y 
festivos. “Estas fórmulas 
acordadas en nuestro 
convenio permiten anua- 
lizar la jornada y ofrecen 
alas empresas mecanis- 
mos de flexibilidad, para 
que las reducciones efec- 
tivas de la jornada de sus 


trabajadores se realicen 
en los momentos de me- 
nor actividad, sin perder 
por tanto productividad. 
Se necesitan fórmulas 
flexibles para adecuar la 
organización del traba- 
Jo alos ciclos de mayor 
afluencia de clientes”, 
señala. 

Ante el interés que ha 
mostrado el Ejecutivo por 
sacar adelante la reforma, 
con osin el apoyo de la 
CEOE, Anged ha alertado 
sobre el impacto econó- 
mico que tendrá la reduc- 
ción de la jornada laboral 
En concreto, calcula que 
el coste para las empre- 
sas de Anged sería de 461 
millones de euros, ya que 
tendrían que asumir un 
aumento del coste laboral 
del 5,8% como consecuen- 
cia de la pérdida de 24,2 
millones de horas de tra- 
bajo anuales. Si el foco se 
amplía a todo el comercio 
minorista, el impacto de 
la reducción de la jornada 
laboral será de 2.888 mi- 
Hones de euros. 
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Alemaniarecortalas El] Gobierno anuncia 


primas públicas alas 
renovables por su coste 


Dejará de pagar las subvenciones desde 
enero cuando los precios sean negativos 


ELENA G. SEVILLANO 
BERLÍN 

Alemania va a recortar y 
reformar las subvenciones 
que paga a los productores 
de energías renovables, en 
un intento por reducir los 
crecientes costes para el Es- 
tado que supone la rápida 
expansión de la energía foto- 
voltaica en el país. El Gobier- 
no dejará de pagar primas a 
las instalaciones medianas 
y grandes cuando los pre- 
cios de la electricidad sean 
negativos a partir del próxi- 
mo enero, según ha acorda- 
do este miércoles el Consejo 
de Ministros. 

Esta decisión, que según 
los expertos, podría gene- 
rar incertidumbre sobre fu- 
turas inversiones, pretende 
aligerar la carga que supo- 
nen estas subvenciones 
para el presupuesto fede- 
ral. Por ahora, la iniciativa 
es poco más que una frase 
dentro del proyecto de ley 
de presupuestos para 2025. 
*La resolución es la base 
de un proceso de revisión 
y aplicación en los ministe- 
rios que acaba de comen- 
zar”, explica un portavoz 
del Ministerio de Economía 
y Clima alemán. 

El Gobierno germano ga- 
rantiza un precio mínimo a 
los productores de energías 
renovables, por lo que tie- 
ne que pagar la diferencia 
cuando la cotización ma- 
yorista de la electricidad 
cae. Los precios negativos 
se vienen produciendo des- 
de hace muchos años, pero 
el fenómeno solía limitarse 
a unas pocas horas al año, 
principalmente cuando la 
demanda de electricidad 
era particularmente baja, 
como los domingos y los fes- 
tivos. Sin embargo, la ofer- 


ta supera cada vez más la 
demanda y provoca el co- 
lapso de los precios en el 
mercado, 

Los expertos creen que 
en el futuro los precios ne- 
gativos serán cada vez más 
habituales por la expansión 
delasrenovables y en parti- 
cular de la fotovoltaica. De 
hecho, recientemente se ha 
batido un récord: del 9 al 
16 de mayo se registraron, 
por primera vez, ocho días 
consecutivos con precios de 
la electricidad de cero euros 
o menos en la mayor eco- 
nomía europea. El récord 
anterior era de seis días. 

El Estado alemán ha cal- 
culado que pagará hasta 
20.000 millones de euros 
alos operadores eólicos y 
solares hasta finales de este 
año, el doble de lo que los 
operadores de la red habían 
previsto en octubre, según 
Bloomberg. La Iniciativa de 
dejar de remunerar la pro- 
ducción con precios nega- 
tivos parte de los libera- 
les, que forman parte del 
Gobierno de coalición de 
Olaf Scholz junto a social- 
demócratas y verdes. 

“Por cada hora con pre- 
cios de electricidad negati- 
vos, el contribuyente paga 
dos veces, porque el Estado 
paga por la producción y 
por el consumo de elec- 
tricidad”, afirmó al diario 
económico Handelsblatt 
Michael Kruse, portavoz de 
política energética de los 
liberales. Las energías re- 
novables son cruciales para 
alcanzar los objetivos cli- 
máticos de Alemanía, que 
pretende que para 2030 
representen alrededor del 
80% de la producción eléc- 
trica, frente a algo más del 
50% actual. 


Vista aérea de paneles solares y aerogeneradores en 
Alemania. cerry maces 


ayudas de 


2.300 millones para hidrógeno y 
renovables con fondos europeos 


Tres de las cuatro 
líneas propuestas 
son totalmente 
nuevas 

Se trata de 
hidrógeno verde, 
almacenamiento 
y comunidades 
energéticas 


IGNACIO FARIZA 

MADRID 

El presidente del Gobier- 
no, Pedro Sánchez, anunció 
ayer en el Congreso cua- 
tro programas de ayudas 
de 2.300 millones de eu- 
ros "para acelerar la transi- 
ción energética en ámbitos 
como el hidrógeno verde, 
la cadena de valor de las 
energías renovables, un 
nuevo impulso a las comu- 
nidades energéticas y un 
nuevo programa de apoyo a 
las renovables en la agricul- 
tura, las infraestructuras, y 
los barrios y pueblos”. Las 
líneas, que se financiarán 
con fondos del Plan de Re- 
cuperación, Transforma- 
ción y Resiliencia puesto 
en marcha por la UE para 
acelerar en la salida de la 
pandemia, estarán gestio- 
nadas por el Instituto para 
la Diversificación y Ahorro 
de Energía (IDAE). 

Algo más de la mitad 
del dinero (1.200 millones) 
irá a parar a proyectos de 
producción y consumo de 
hidrógeno renovable en 
clústeres o valles de hidró- 
geno renovable, un ámbito 
que, pese a las esperanzas 
depositadas, camina más 
lento de lo previsto. “Es un 
paso más en las ayudas 
otorgadas hasta ahora para 
esta tecnología: 300 millo- 
nes a 30 proyectos pione- 
ros, otros 40 proyectos de 
cadena de valor con 230 
millones y siete proyectos 
estratégicos Ipcei [proyec- 
tos importantes de interés 
común europeo] con 794 
millones”, apuntan desde 
el Ministerio para la Tran- 
sición Ecológica y el Reto 
Demográfico. 

Otros 750 millones de 
euros está previsto que se 
destinen a lo que el Ejecu- 
tivo denomina “proyectos 
de cadena de valor reno- 
vable”. 

Es decir, iniciativas en- 
caminadas al desarrollo de 


Íi 


ERA 


El presidente del Gobierno, Pedro Sánchez, durante su intervención en el Congreso de 


una nueva industria de 
equipos y componentes de 
energías verdes en España. 
También para “desarrollar 
nuevas capacidades tecno- 
lógicas e industriales en 
energía solar, eólica, bom- 
bas de calor, baterías para 
usos energéticos y electro- 
lizadores para hidrógeno 
renovable”. Sin embargo, 
esta partida no es del todo 
nueva; ya estaba en fase de 
tramitación. 

Otros 250 millones más 
irán a parar a proyectos 
innovadores de energías 
renovables y almacena- 
miento e Implantación 
de sistemas térmicos re- 
novables: “Renovables 
integradas en la agricul- 
tura (agrovoltaica), en in- 
fraestructuras (carreteras, 
puertos, infraestructuras 
ferroviarias...), en los ba- 


El acelerón en 

la transición 
energética no es 
solo un imperativo 
ambiental 


Es importante 
enlo económico 
para evitar el uso 
de combustibles 
fósiles 


los Diputados, ayer. CLAUDIO ALVAREZ 


rrios y pueblos (autocon- 
sumo colectivo y bomba 
de calor para sustituir cli- 
matización fósil)”, explican 
desde el ministerio. Por úl- 
timo, el Ejecutivo pondrá 
en marcha una nueva con- 
vocatoria de 120 millones 
de euros para "proyectos 
piloto singulares” de comu- 
nidades energéticas. 


Modernizar 
“Estamos usando los fon- 
dos europeos para moder- 
nizar nuestras industrias 
tradicionales, para traer 
una nueva generación de 
factorías y de servicios en 
clave verde y digital”, enfa- 
tizó Sánchez. Ahí están, ha 
dicho, los ejemplos de la fá- 
brica de baterías eléctricas 
de Navalmoral de la Mata 
(Extremadura), la planta de 
componentes para vehicu- 
los eléctricos en Motilla del 
Palancar (Cuenca) o la de 
Semidynamics Technolo- 
gy Services en Barcelona. 
El necesario acelerón 
en la transición energéti- 
ca no es solo un impera- 
tivo ambiental. También 
es importante en lo eco- 
nómico: España, como el 
resto de países de la UE, 
es un claro importador 
neto de combustibles fó- 
siles. Así que, cualquier 
medida que reduzca su 
consumo -aumentando 
el de energía procedente 
de fuentes renovables, ya 


sea electricidad o hidróge- 
no-, será positiva para la 
balanza comercial y para 
el crecimiento. 

En su discurso ante la 
Cámara, Sánchez ha en- 
cuadrado estos nuevos 
incentivos al sector verde 
en la pérdida de competiti- 
vidad europea frente alos 
otros dos grandes bloques 
económicos mundiales: 
Estados Unidos y China. 
300.000 millones de aho- 
rros del Viejo Continente, 
ha dicho, van a parar al ex- 
tranjero. 

“Con nuestros ahorros, 
lo que estamos haciendo 
es financiar el crecimiento 
de otras economías, funda- 
mentalmente de Estados 
Unidos, luego compra- 
mos sus productos, que 
sus empresas fabrican y 
financian y finalmente 
nos imponen aranceles a 
la exportación de nuestros 
bienes y servicios”, subra- 
yó Sánchez. 

“Hay que corregir este 
error”, ha exhortado el 
presidente del Gobierno, 
al tiempo que llamaba en 
emplear todos esos recur- 
sos en invertir en Europa, 
para atraer industrias al 
continente y generar nue- 
vos empleos vinculados 
con la transición ecoló- 
gica y la transformación 
digital. Sin caer, eso sí, en 
las “falsas promesas” del 
proteccionismo. 
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La productividad española se distancia 
de la europea hasta una brecha del 19% 


El alto peso de actividades con menor valor como el transporte o la hostelería 
contribuyen a ampliar el diferencial, según un estudio de BBVA Research 


GORKA R. PÉREZ 
MADRID. 

La productividad del mer- 
cado de trabajo en España 
sigue siendo una variable 
capital a la hora de calibrar 
el verdadero comportamien- 
to del empleo, La drástica 
reducción de la temporali- 
dad y la creación de miles 
de puestos de trabajo -que 
han permitido romper la ba- 
rrera de los 21 millones de 
cotizantes medios a la Segu- 
ridad Social-, desde la apro- 
bación de la reforma laboral, 
dan soporte ala robustez de 
la situación actual, aunque 
una de las pequeñas grietas 
queafea la fachada estadís- 
ticasigue proviniendo de un 
aumento desacompasado de 
la productividad. 

Circunstancia que enar- 
bolan los empresarios a la 
hora de contener la reduc- 
ción de la jornada laboral 
que plantea llevar a cabo el 
Ministerio de Trabajo. Un es- 
tudio de BBVA Research pu- 
blicado este miércoles com- 
para los registros nacionales 
conos de la eurozona, y de- 
termina que el déficit de la 
productividad laboral entre 
España y el resto de países 
del entorno se ha ampliado 
en la última década, hasta 
situarse en un diferencial 
del 19,4% en 2023. 

El informe, titulado Pro- 
ductívidad laboral: Espa- 
ña vs. UEM y elaborado por 
Juan Ramón García y Ca- 


Déficit crónico de productividad laboral de España 


En euros por ocupado (euros constantes de 2015) 
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La productividad por ocupado apenas 
ha crecido un 11,6%, mientras que en la 
zona euro lo ha hecho un 19,4% zam 
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departamento de estudios 
del BBVA, tiene como obje- 
tivo analizar la evolución 
reciente de la productivi- 
dad laboral en España y la 
Unión Económica y Moneta- 
ria (UEM) desde la irrupción 
de la pandemia y hasta la 
actualidad, para determi- 
nar siesta "ha sido atípica”, 
teniendo en cuenta los efec- 
tos dela crisis sanitaria, las 
reformas del mercado de 
trabajo, la llegada de fon- 
dos europeos y el choque 
energético y de precios de 
los bienes importados que 
se han producido en este 


De acuerdo con los aná- 
lisis realizados por ambos 
autores, que utilizan el valor 
agregado bruto (VAB) -un 
concepto económico que se 
utiliza para medir la contri- 
bución de cada sector de la 
economía a la producción 
total-, para establecer las 
comparaciones, indican que 
“el déficit crónico de produc- 
tividad laboral entre España 
yla eurozona se ha ampliado 
enla última década, a pesar 
dequetantoel valor añadido 
por hora como por trabaja- 
dor han avanzado más en 
España desde 2022. Esto ha 


LON TBINCADO / CINCO DÍAS 


sectores no agrarios exhiben 
niveles de productividad 
menores en España que enla 
UEM”. Además, recalcan que 
“las actividades más produc- 
tivas tienen un peso compa- 
rativamente reducido en las 
horas trabajadas, mientras 
que la participación de las 
menos productivas es mayor 
que la de sus equivalentes 
europeos”. Es el caso de la 
industria, la construcción, 
el comercio, el transporte o 
la hostería, entre otras. 

A pesar de esta circuns- 
tancia, el estudio matiza que 
el diferencial entre España 


“a las discrepancias en la 
composición del empleo”. 
Esto es, a que “los sectores 
más productivos tienen una 
participación comparativa- 
mente reducida en las horas 
trabajadas, mientras que el 
peso de los menos produc- 
tivos es mayor que el de sus 
equivalentes europeos”. 


Cambio de paradigma 
El impacto de la pandemia, 
además de suponer un 
desafío para las distintas 
economías, en el caso de 
España, contribuyó a que 
se produjera un cambio de 
paradigma. “Entre 1995 y 
2019, el comportamiento 
contracíclico de la produc- 
tividad laboral en España 
se debió, principalmente, 
a un funcionamiento defi- 
ciente de las instituciones 
del mercado laboral”, recalca 
el documento. Sin embar- 
go, “la naturaleza de la cri- 
sis sanitaria y las políticas 
adoptadas para combatirla 
podrían haber alterado este 
comportamiento”. 

Al margen de la revisión 
dela productividad españo- 
la a escala europea, el estu- 
dio reconoce algunas luces 
singulares en el comporta- 
miento del mercado laboral 
nacional enlos últimos años. 
“Tanto el valor añadido por 
hora como por trabajador 
han avanzado más en Es- 
paña que en la UEM en el 
bienio 2022-2023", apunta 


productividad laboral por 
ocupado cayó como conse- 
cuencia, entre otros facto- 
res, de los programas de re- 
tención del empleo, como los 
ERTE, pero el VAB por hora 
trabajada no se resintió. 
Tras la corrección en 2021, 
la productividad laboral ha 
registrado una evolución 
más favorable en España 
que en Europa”, remacha. 

En uno de los apartados 
del informe se analiza el 
comportamiento que tuvo la 
productividad laboral duran- 
tela crisis financiera y enla 
pandemia, que se distinguen 
porlas diferentes respuestas 
que se produjeron en ambas 
situaciones. A pesar de que 
el comportamiento dela pro- 
ductividad laboral durante 
la covid-19 yla recuperación 
posterior fue “similar” alre- 
gistrado durante la crisis fi- 
nanciera, “la composición 
difirió”, detalla el texto. 

Las actividades menos 
afectadas por las restric- 
ciones de movilidad, como 
inmobiliarias y construc- 
ción, y algunas esenciales, 
como actividades financie- 
ras, sector primario y sector 
público, “fueron las respon- 
sables del incremento de la 
productividad interna” en el 
primer semestre de 2020. 
Mientras que el comercio, 
transporte, hostelería, ac- 
tividades profesionales e 
industria, tomaron el rele- 
vo durante la recuperación 


milo Ulloa, economistas del intervalo de tiempo. sucedido porque “todos los y la UEM se debe también el documento. “En 2020, la — pospandemia. 
La OMC denuncia la falta de transparencia 

de los programas de apoyo industrial de China 
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Panorama internacional 


La alcaldesa de París se baña en el 
Sena para demostrar que está limpio 
de cara a los Juegos Olímpicos 


Anne Hidalgo cumple una promesa y trata de disipar el temor de que la baja 
calidad de las aguas del río impida celebrar en él las pruebas de natación 


SARA GONZÁLEZ 

(EL PAÍS) 

La alcaldesa de París se dio 
ayer su primer chapuzón en 
el río Sena. Vestida con un 
traje de neopreno y unas ga- 
fas de piscina, Anne Hidal- 
go se lanzó al rio y cumplió 
la promesa de nadar en sus 
aguas, anueve días del inicio 
delos Juegos Olímpicos, el 26 
dejulio. El acto es simbólico. 
Nadar enel río está prohibi- 
do desde hace un siglo por 
la contaminación y el con- 
sistorio se había puesto ma- 
nosala obra para sanear sus 
aguas verdosas y opacas. El 
megaevento deportivo, que 
incluye pruebas deportivas 
en este símbolo capitalino, 
aceleró el proceso de sanea- 
miento. 

Ante una multitud de 
periodistas y curiosos, la 
alcaldesa socialista, con 
el pelo recogido, se puso 
las gafas y nadó unos 100 
metros a crol. Lo hizo jun- 
to al presidente del comité 
organizador de los Juegos 
Olímpicos, Tony Estanguet, 
y el prefecto de la región Isla 
de Francia, Marc Guillaume. 
Fuela imagen del día. La es- 
cena, además, se produjo en 
un día soleado y con el agua 
220 grados, tras un mes de 
junio en que la calidad delli- 
quido aún no había sido mu- 
chos días lo suficientemente 
buena, según las pruebas 
que el ayuntamiento efec- 
túa regularmente. 

La inmersión de la al- 
caldesa en el Sena debía 
hacerse en un primer mo- 
mento en junio, pero se 
aplazó debido a la convo- 
catoria de las elecciones 
legislativas anticipadas. 
El presidente francés, Em- 
manuel Macron, prometió 
también bañarse en el río, 
pero no precisó la fecha en 
que lo haría. Hidalgo, que 
nació en la ciudad gadi- 


tana de San Fernando, ha 
seguido así los pasos de la 
ministra de Deportes, Amé- 
lie Oudéa-Castéra, que se 
zambulló en las icónicas 
aguas parisinas el sábado. 

“El agua está muy, muy 
bien. Un poco fría, pero no 
está mal", dijo la primera 
edil de París tras el baño. El 
lugar elegido se sitúa a unos 
metros del ayuntamiento y 
será uno de los tres empla- 
zamientos que se abrirán al 
público en 2025, para que 
los capitalinos puedan na- 
dar de manera segura. El se- 
gundo lugar habilitado para 
el baño estará en el oeste, no 
muy lejos de la Torre Eiffel. 
Y el tercero, en el sureste 
de la ciudad. Para ello, las 
autoridades han invertido 
unos 1400 millones de eu- 
ros desde 2016. 


Triatlon 

El Sena albergará el tra- 
mo a nado de las pruebas 
de triatlón y paratriatlón, 
así como la de natación en 
aguas abiertas. Pero para 
que estas competiciones 
puedan tener lugar es ne- 
cesario que las bacterias de 
origen fecal -la Escherichia 
coll y los enterococos- no 
superen cierto límite. Cuan- 
do llueve, estos niveles em- 
peoran. En las dos últimas 
semanas, el ayuntamien- 
to y la prefectura regional 
habían anunciado resul- 
tados bacterlológicos ge- 
neralmente positivos, tras 
varios periodos de análisis 
negativos en junio debido 
a las precipitaciones, que 
además habían dejado el 
agua con un sospechoso as- 
pecto turbio. 

Después de que esas 
aguas no superaran los ni- 
veles mínimos de calidad 
en sucesivas ocasiones, el 
pasado viernes el ayunta- 
miento de la capital france- 
sa informó de que el Sena 
había cumplido los están- 
dares de salubridad duran- 
te 10 de losúltimos 12 días, 
porlo que no había motivo 


La alcaldesa de París, Anne 
Hidalgo, ayer, en plena 
acción, nadando en el Sena 
para demostrar la limpieza 
delrio. ReuTERS 


de inquietud de cara a la 
cita olímpica de París 2024. 

La promesa venía de le- 
jos. Ya en 1990, el expresi- 
dente Jacques Chirac, en- 
tonces alcalde de la ciudad, 
aseguraba: “En tres años, 
iré a nadar en el Sena ante 
testigos para demostrar 
que se ha vuelto un río lim- 
pio”. Nunca lo hizo. “Hace 
tantos años que soñábamos 
con esto”, ha subrayado 
ahora la alcaldesa ante los 


medios de comunicación. 
“Los Juegos Olímpicos han 
sido el motor y el acelera- 
dor, pero lo hacemos por- 
que tenemos que adaptar 
nuestras ciudades al clima, 
al cambio climático, y vol- 
ver al río, a la ribera, fue 
una primera conquista”, 
dijo en alusión a la peato- 
nalización de los muelles. 
La descontaminación del rio 
fue uno de los pilares de la 
candidatura de París para 


los Juegos Olímpicos, La ce- 
remonta inaugural de la cita, 
el 26 de julio, se desarrollará 
ensus aguas y transcurrirá 
en un recorrido de seis ki- 
lómetros de los deportistas 
por el Sena, en la primera 
vez quese organiza un acon- 
tecimiento semejante fuera 
de un estadio olímpico. 
Más de 10.000 atletas de 
206 países, la mitad muje- 
res -también por primera 
vez en unos Juegos-, par- 
ticiparán en ese inusual 
desfile inaugural. Lo ha- 
rán a bordo de un cente- 
nar de barcos que segui- 
rán el curso de agua entre 
los puentes de Austerlitz e 


Las competiciones 
solo podrán 
celebrarse si el 
nivel de materia 
fecal no supera 
cierto límite 


Téna. A esta ceremonia, que 
tiene como coprotagonis- 
ta el Sena, asistirán unas 
300.000 personas, entre 
ellas, 120 jefes de Estado o 
de Gobierno, Se calcula que 
1.000 millones de especta- 
dores seguirán el espectá- 
culo por televisión. 
Nadar en el Sena está 
prohibido desde 1923. Pero 
los parisinos siguieron su- 
mergiéndose hasta finales 
de 1950. Las imágenes de 
Hidalgo y Oudéa-Castéra en 
el Sena han dado la vuelta 
almundo. Pero aún tendrán 
que convencer a la pobla- 
ción. Un sondeo de 2021 
mostraba que dos tercios 
delos franceses tenían una 
percepción negativa del río, 
asociado con un lugar sucio 
y contaminado. Y solo al 12% 
le atraía bañarse en él. Que- 
dará por ver si esto cambia- 
rátras los Juegos Olímpicos. 
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El pleno del Parlamento Europeo, ayer. ers 


El Parlamento Europeo reclama 
represalias contra el húngaro 
Viktor Orbán por la visita a Putin 


La Eurocámara aprueba una resolución de apoyo a Ucrania y condena al primer ministro, 
que muestra la división de la extrema derecha sobre el sostén al país invadido 


Estrasburgo 


MARÍA R. SAHUQUILLO 
MANUEL V. GÓMEZ 
(EL PAÍS) 
El Parlamento Europeo con- 
denó ayer la visita del nacio- 
nalpopulista Viktor Orbán a 
Moscú y sus reuniones con 
Vladimir Putin en una es- 
cala de lo que él ha deno- 
minado su “misión de paz” 
para Ucrania, y reclama que 
esa acción tenga "repercu- 
siones”. Una abrumadora 
mayoría de 495 eurodiputa- 
dos respaldó una resolución 
de apoyo a Kiev frente a la 
invasión lanzada por Rusia 
que, además, da un buen 
varapalo al primer ministro 
húngaro; 137 eurodiputados 
han votado en contra. 
Parte delos grupos ultras, 
donde se reúnen los parti- 
dos más afines al Kremlin, 
se opusieron al texto, que 
pidealos Estados miembros 
que se comprometan a apo- 
yar militarmente a Ucrania 
con no menos del 0,25% de 
su PIB anual. La resolución 


de sostén al país invadido 
por las tropas de Putin hace 
más de dos años ha sido la 
primera gran decisión de la 
nueva Eurocámara mås es- 
corada a la derecha. 

“[La Eurocámara] con- 
dena la reciente visita del 
primer ministro húngaro, 
Viktor Orbán, a la Federa- 
ción de Rusia; subraya que 
durante esta visita no re- 
presentó a la UE y considera 
quela visita es una flagrante 
violación delos tratados de 
la UE y dela política exterior 
común, incluido el principio 
de cooperación leal”, dice la 
resolución. La actitud de Or- 
bán con sus reuniones con 
Putin, con el primer minis- 
trochino, Xi Jinping. y con el 
candidato republicano, Do- 
nald Trump, en esa “misión 
de paz” durante su etapa 
como presidencia del Con- 
sejo dela UE ha abierto una 
gran crisis entre Hungría y 
el club comunitario. 

“[El Parlamento Euro- 
peo] deplora que Hungría 
haya abusado de su poder 
de veto en el Consejo para 
impedir que se conceda 
ayuda esencial a Ucrania”. 


Y reclama, además, que le- 
vante el bloqueo a los 6.000 
millones de euros del fondo 
para reembolsar a los Es- 
tados miembros su apoyo 
militar enviado a Kiev. 

El eurodiputado ultra y 
delfín de la francesa Marine 
Le Pen, Jordan Bardella, de 
Reagrupamiento Nacional 
(AN), que durante la campa- 
ña para las elecciones fran: 
cesas en las que aspiraba a 
ocupar el puesto de primer 
ministro se quejó de que 
se tildase a su partido de 
prorruso, cargó ayer contra 
la resolución. Y no solo por 
el varapalo a Orbán, de su 
misma familia política -la 
de los Patriotas por Europa 
(PEE), en la que también es- 
tán los españoles de Vox-, 
sino también por el sostén 
a Ucrania. 


Canal de debate 

“Lo que hace [la resolu- 
ción] es acusar a Hungría 
de mantener abierto un ca- 
nal de debate sobre la paz”, 
ha lanzado Bardella, que 
ha clamado contra la po- 
sibilidad de la entrada de 
Ucranía en la OTAN y la UE. 


Considera que 
el viaje es una 
violación a los 
tratados de la 
Unión Europea 


Las críticas a Rusia y 
el apoyo a Ucranía son los 
principales elementos de 
fricción entre los partidos 
de extrema derecha; e in- 

cluso dentro de las propias 
familias políticas. Los ultra- 
derechistas Reformistas y 
Conservadores Europeos 
(ECR), el grupo de Herma- 
nos de Italia, el partido de 
la primera ministra italiana, 
Giorgia Meloni, considerado 
por algunas voces -como la 
de la presidenta de la Co- 
misión Europea, Ursula von 
der Leyen- comola extrema 
derecha aceptable por su 
sostén a Kiev, votaron ma- 
yoritariamente a favor de 
la resolución, contra la que 
han votado siete de sus eu- 
rodiputados, la mayoría de 
Alianza para la Unión de los 
Rumanos. 

Los Patriotas por Europa 
votaron abrumadoramen- 
te en contra -excepto dos, 
uno de ellos, del partido 
portugués Chega-. Tam- 
bién se opusieron al texto 
loslegisladores de Vox, que 
critican que se haya inclui- 
do el varapalo a Orbán. De 
la izquierda, una bancada 


'ambién ha votado contra la 
resolución completa, entre 
ellas, las eurodíputadas de 
Podemos, Irene Montero y 
Isabel Serra. Los soctalde- 
mócratas malteses también 
han votado contra el texto. 

Mientras, la relación de 
la UE con Hungría sigue em- 
peorando. Tras la decisión 
dela Comisión Europea de 
boicotear las reuniones or- 
ganizadas por la presiden- 
cía húngara del Consejo de 
la UE en ese país, el martes, 
el presidente del Consejo 
Europeo, Charles Michel, 
reprendió al nacionalpopu- 
lista húngaro y le recordó 
que no tiene ningún poder 
para representar a la Unión 
en ningún ámbito interna- 
cional. Además, un grupo 
de eurodiputados reclamó 
represalias y que se prive al 
país del Este, el socio más 
díscolo del club comuni- 
tario, de sus derechos de 
voto, de forma acorde con 
el artículo 7 delos tratados 
dela UE. 

“Hace unos días la cabeza 
más visible del nuevo gru- 
po de los falsos patriotas, 
Orbán, se reunió con Putin 
para denigrar a la Unión Eu- 
ropea, proclamar que tie- 
ne un plan de paz que na- 
die conoce y promocionar 
al expansionismo ruso”, ha 
clamado en el pleno de la 
Eurocámara Iratxe García, 
presidenta del grupo delos 
Socialistas y Demócratas 
(SED). ¿De qué paz quiere 
hablar Orbán con un tirano 
como Putin que tiene una 
orden de arresto por el Tri- 
bunal Internacional de La 
Haya por la deportación for- 
zada de niños ucranianos a 
Rusia?”, remarcó. 
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El dominio de Nvidia, bajo la lupa 
de las autoridades de competencia 


Por Emilio García. Las potenciales investigaciones sobre la posición 
dominante de la compañía estarían más que justificadas 


Exdirector de gabinete de la Secretaría de Estado de Telecomunicaciones y miembro del consejo asesor de Aesemi (Asociación Española de la Industria de Semiconductores) 


as innovaciones tecnológi- 
cas suelen generar triunfa- 
doresnotables: organizacio- 
nes que, al encontrarse en 
el momento y lugar adecua- 
dos, cosechan los beneficios 
de años de investigación y 
planificación estratégica de 
negocios. La inteligencia artificial no podía 
ser menos y bajo la espuma delas aplicacio- 
nes como ChatGPT o Gemini ha emergido 
como gran ganadora Nvidia. La empresa 
se convirtió en la principal proveedora de 
hardware para los pioneros de inteligencia 
artificial generativa, multiplicando su capita- 
lización, ventas y beneficios. Entre enero de 
2023 y junio de 2024, sus acciones crecieron 
más de un 700%. Por su parte, los ingresos 
en el año fiscal de 2024 han sido más de 
60.000 millones de dólares con un margen 
bruto cercano al 74%. 

De acuerdo con la información disponi- 
ble, Nvidia parece haber establecido una 
posición predominante en el mercado de 
los chips de IA. Sin embargo, la magnitud 
exacta de su cuota de mercado es difícil de 
determinar debido ala falta de una categori- 
zación precisa de estos productos. Algunas 
fuentes mencionan que podría rondar el 65%, 
mientras que otras la elevan hasta un 90%. 
Independientemente del porcentaje exacto, 
su posición dominante ha atraído la atención 
de las autoridades de competencia, como 
es habitual en estos casos. Esta posición 
no solo condiciona la evolución futura del 
mercado dela IA generativa, también a otros 
comola conducción autónoma, defensa o la 
robótica inteligente. 

EEUU y Europa están a la vanguardia de 
las investigaciones sobre Nvidia. En ambos 
lados del Atlántico, las autoridades regula- 
doras del mercado están observando sus 
actividades en busca de indicios de posibles 
prácticas monopolísticas anticompetitivas. 
Enuna orilla circulan noticias del seguimien- 
to delas actuaciones del gigante de los semi- 
conductores por parte de la Federal Trade 
Commission, y en la otra, de inspecciones 
preliminares por las autoridades de com- 
petencia francesas como europeas. A pesar 
del escepticismo y las dudas que la apertura 
de dichas investigaciones han despertado, 
Nvidia tiene capacidades para restringir el 
espacio económico a sus competidores, que 
revisaremos brevemente a continuación. 

En primer lugar, Nvidia mantiene acuer- 
dos contractuales con diversos fabricantes 
de equipos originales (Original Equipment 
Manufacturer, OEM) del segmento de losser- 
vidores para la infraestructura de centros de 


El CEO de Nvidia, Jensen Huang. cerry mases 


datos. Las condiciones de este tipo de acuer- 
dos han sitio un objetivo tradicional de las 
autoridades de competencia, en particular 
las condiciones de exclusividad que pudie- 
ran limitar al OEMrecurrir a suministradores 
de productos similares. En esta línea, cabe 
recordar el caso abierto contra Intel por la 
Comisión por abuso de posición dominante 
por incluir en sus acuerdos OEM cláusulas 
susceptibles de restringir la competencia 
enel mercado de los equipos con chips x86. 

En segundo lugar, Nvidia ha anunciado 
extensamente los acuerdos con Microsoft, 
Amazon y Google, los tres principales pro- 
veedores de servicios en la nube. Estos pro- 
porcionan a estos proveedores plataformas 
exclusivas para desarrollar sus servicios y 
acceso prioritario al escaso inventario de tar- 
Jetas gráficas de Nvidia. El coste de desplegar 
la infraestructura necesaria para entrenar 
y ejecutar los modelos fundacionales de 1A 
convierte a la nube en un elemento crítico 
en este campo. Dada la cuota de mercado 
combinada de los servicios en la nube de 
estas tres empresas, los acuerdos podrían 
limitar eventualmente la expansión de la 
competencia de Nvidia en un mercado esen- 
cial para el desarrollo de la IA. 


En tercer lugar, la empresa líder en semi- 
conductores ha llevado a cabo en los últimos 
años una serie de adquisiciones estratégicas 
en sectores adyacentes al de las tecnologías 
de 1A y computación de altas prestaciones, 
lo que ha facilitado el fortalecimiento de su 
posición como líder, En particular, a través 
de algunas de las empresas adquiridas, ha 
diversificado sus activos en tecnología móvil, 
mejorado sus capacidades en inteligencia ar- 
tificial y aprendizaje automático, y reforzado 
su cartera de soluciones tecnológicas para 
centros de datos, Destacó especialmente la 
adquisición en 2019 de Mellanox por 7000 
millones de dólares, proveedor de productos 
y soluciones de interconexión de redes que 
facilitan la transmisión eficiente de datos 
dentro de los centros de datos y que fue 
investigada en detalle por Bruselas. Otras 
nohansido escrutadas, y analizar el efecto 
conjunto sobre la competencia de todas es 
una asignatura pendiente. 

La última palanca que dispone Nvidia, 
y quizás la más sobresaliente, es un con- 
junto de tecnologías propietarias con las 
que podría estar generando un ecosistema 
cerrado en torno asus productos. A nivel de 
aplicación, el software de IA que desarrollan 
sus clientes para el hardware de Nvidia lo 
hace a través de su plataforma propietaria 
de computación paralela CUDA. Las apli- 
caciones explotan con ello todo el poder 
de procesamiento de los componentes de 
Nvidia, pero dificulta que puedan ejecutarse 
sobre los productos de otros fabricantes, Sus 
tarjetas también hacen uso de un grupo pro- 
pio de protocolos para trabajar en conjunto, 
lo que limita la posibilidad de combinarlas 
con las de otro fabricante. 

Nvidia podrá defender sus prácticas 
comerciales argumentando sus acciones 
como necesarias para fomentar la innova- 
ción y calidad. Como primera línea de de- 
fensa, estarían sin duda los más de 45.800 
millones de dólares que dice haber inver- 
tido en investigación y desarrollo desde 
su fundación, más de 8.600 solo el último 
año. Las potenciales investigaciones so- 
bre la posición dominante de Nvidia en 
este mercado estarían más que justifica- 
das. Existen indicios que, cuando menos, 
deben ser evaluados, ya que tras algunas 
prácticas podrían descubrirse barreras a 
un desarrollo equilibrado del mercado, que 
limitase la capacidad de innovación de los 
competidores y de elección de empresas 
y consumidores. Todo ello en un ámbito, 
la Inteligencia artificial, especialmente 
sensible, y con alto impacto geopolítico, 
económico y social. 
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ntento de asesinar a Trump; con- 
vención republicana; candidato 
a vicepresidente conservador; 
Elon Musk apoya a Trump; so- 
breseimiento del juicio a Trump 
sobre los documentos clasifi- 
cados; Biden y Trump piden 
unidad nacional... y la Reserva 
Federal sugiere una posible bajada de 
los tipos... Parecía que, tras el debate de 
Biden contra Trump, no podía pasar más 
en estas elecciones estadounidenses, 
pero, repentinamente, una cascada de 
acontecimientos ha puesto patas arriba 
la campaña presidencial. 

Elintento de asesinato a Trump durante 
un acto electoral -en que hubo un muer- 
to y heridos- días antes del comienzo de 
la convención republicana en Milwaukee 
(Wisconsin) es esencial. Trump fue presi- 
dente y (se supone) está muy protegido. 
La bala le rozó una oreja. "De haber suce- 
dido lo impensable... las consecuencias 
hubieran sido inimaginables. Como Ronald 
Reagan, Trump no sucumbió al atentado. 
Reagan, mucho más grave, insistió en en- 
trar al hospital por su proplo ple y, ya en la 
mesa de operaciones, preguntó a los mé- 
dicos, en broma: “¿Ustedes son republica- 
nos, verdad?" El cirujano contestó: "Señor 
presidente, hoy todos somos republica- 
nos”. La popularidad de Reagan aumentó 
exponencialmente. En 1984, fue reelegido 
para un segundo mandato, a pesar de las 
críticas sobre su edad y comportamiento 
errático, consecuencia del alzhéimer. 

“Trump, sangrando y protegido por agen- 
tes del servicio secreto, se levantó y gritó 
varias veces, puño en alto: “¡Luchad!”. A 
cada uno, lo suyo: Reagan se comportó 
como quien era, un actor-político y formi- 
dable comunicador, que daba muchísima 
importancia a la imagen proyectada y, aun 
desangrándose, transmitió honor y dig- 
nidad al mundo entero. Trump, fiel a su 
carácter, se elevó desafiante y proyectó 
la imagen de luchador que le caracteriza. 

La CNN publicó ayer la primera encues- 
ta posatentado: Trump superaría en un 
5% a Biden en los battleground states y 
en otros estados que, hasta ahora, eran 
proclives a Biden. La cadena de televisión 
concluye que, según la encuesta, hoy Bi- 
den perdería las elecciones de noviembre. 
El republicano ya adelantaba a Biden en 
las encuestas, más aún tras el debate en 
la CNN. Pero lo que se ha visto en la con- 
vención republicana podría ser muestra 
delo que, al menos, media nación siente. 
Es costumbre que el aspirante a candidato 
(en ambos partidos) acuda a la convención 
el último día, cuando ya ha sido coronado 
y da su discurso de aceptación. Trump, en 
cambio, fue recibido el primer día como 
un héroe por sus correligionarios. 

Conla oreja vendada, rostro serio, más 
protegido que nunca por el Servicio Secre- 
to y repitiendo incesantemente "gracias", 
Trump se dirigió al palco vip, donde salu- 
dó a familiares y amigos. Entre ellos a J. 
D. Vance, joven senador de Ohio a quien 
ha elegido como posible vicepresidente. 
Podía haber estado también Elon Musk, 
fundador de Tesla y SpaceX, dueño de X... y 
que, después del atentado, apoyó a Trump 
y creó un fondo dotado de 45 millones de 
dólares al mes para ayudar financieramen- 
te a la campaña del expresidente. 


El expresidente Trump, tras el intento de asesinato del pasado sábado en Butler, Pensilvania. 47 


Cómo ha marcado el atentado contra 
Trump la convención republicana 


Por Jorge Díaz Cardiel. Lo que se ha visto en Milwaukee 
podría ser muestra de lo que, al menos, media nación siente 


Socio director de Advice Strategic Consultants, autor de 


ea 


Trump superaría en 
un 5% a Biden en los 


1 New Deal de Biden-Harris' 


No parece vaya a repetirse lo sucedido 
en las elecciones de 2016 (Clinton contra 
Trump), cuando 150 líderes del sector tec- 
nológico apoyaron públicamente a Hillary. 
Noasiel cofundador de PayPal, Peter Thiel, 
que entonces y ahora está con Trump. Joe 
Lonsdale, cofundador de Palantir Techno- 
logies y los famosos gemelos Winklevoss, 
que demandaron en su momento a Mark 
Zuckerberg por haberles robado Facebook, 
son algunas de las estrellas de Silicon Valley 
que apoyan a Trump. 

Habitualmente, el candidato a presi- 
dente elige a un compañero que le aporta 
votos. Como hizo Biden con Kamala Harris 
en 2020. Trump pudo optar por Marco 
Rubio (voto hispano y religiosamente con- 
servador) o por Tim Scott (afroamericano, 
exitoso hombre de negocios), entre otros. 
El elegido fue J. D. Vance, senador desde 
2022. Con solo 39 años, aporta frescura y 
juventud a una campaña electoral hasta 
ahora condicionada por la elevada edad de 
ambos candidatos presidenciales. Vance 
es muy conservador en lo político (más 
que Trump) y, también, muy religioso: en 
2019 se convirtió de evangélico a católico. 

Hijo de una familia desestructurada y 
pobre de Middletown (Ohio), perteneciente 
alo que en EE UU se llama despectivamente 
basura blanca, se hizo famoso en 2016 por 
publicar su biografía, Hillbilly Elogy, llevada 
al cine por Netflixen 2020, en una película 
dirigida por el afamado Ron Howard y con 
Amy Adams y Glenn Close como actrices 


protagonistas. Vance se alistó en el Cuerpo 
de Marines, tras acabar el instituto. Luchó 
en la guerra de Irak. De vuelta en Estados 
Unidos, se graduó en la Universidad Pú- 
blica de Ohio y consiguió un doctorado en 
Derecho por Yale. Allí conoció a su esposa, 
estadounidense de origen indio, con quien 
tiene tres hijos. 

Trump dejó claro en sured social, Truth 
Social, qué le aporta Vance: "Es ejemplo 
parala clase trabajadora americana", “tuvo 
una carrera profesional exitosa en tecnolo- 
gía y finanzas” (contó con el apoyo de Peter 
Thiel y del hijo mayor de Trump, Donald Jr.. 
“Y durante la campaña, Vance se centrará 
fuertemente en la gente por la que tanto ha 
luchado: los trabajadores y granjeros ameri- 
canos de Pensilvania, Míchigan, Wisconsin, 
Ohio, Minnesota..”, Es decir, battleground 
states, en los que, si Trump gana a Biden, 
posiblemente consiga la presidencia. 

Todos los oradores de la convención 
republicana destacaron el carácter me- 
siánico de Trump: perseguido por la jus- 
tici itacado en su reputación; intentos 


de arruinarle, y, la puntilla: “Intento de 
asesinato del demonio”, del que gritó en 


Milwaukee Tim Scott: “Dios salvó a Trumy 
El mismo Dios todopoderoso al que alu- 
dió Biden en televisión: “Solo Dios todo- 
poderoso podría hacer que me retirase 
de la carrera electoral... y no lo hará”, ha 
salvado a Donald Trump para que pueda 
ganar la presidencia. Al menos, eso dicen 
los republicanos en Milwaukee. 
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Por qué los mercados son buenos para 
la salud y los supermercados no lo son 


La llegada del autoservicio transformó los hábitos de compra, el consumo y la propia naturaleza 
de los alimentos: los consumidores y los mercados fueron y son los principales damnificados 


JUAN REVENGA 
MADRID 


medida que los supermer- 
cados colonizan nuestro en- 
torno urbano -y rural- los 
mercados desaparecen de 
forma paulatina, y la mayor 
parte de los que sobreviven 
agonizan a medida que el número de pues- 
tos en su interior tiende a cero; señal de la 
extinción inminente del mercado que los 
aloja. Así lo ha puesto de relieve una de las 
últimas iniciativas de Justicia Alimentaria 
ensucampaña ¡Reclama tu mercado!, y tam- 
bién lo podemos constatar los consumidores 
sensibles ante estas cuestiones. 

En este contexto, disminuyen de forma 
drástica las opciones de acceder a produc- 
tos frescos y de temporada, al tiempo que 
aumentan las de acceder a una peor oferta 
basada en ultraprocesados, cuyo catálogo 
se aproxima al infinito. Además de las cues- 
tiones salutíferas implicadas, el inexorable 
cierre de mercados municipales y de barrio 
supone una pérdida difícilmente reparable 
en términos sociales y culturales: privar a 
las nuevas generaciones del contacto con 
algo tan básico como el conocimiento de lo 
quenos alimenta, en su recorrido del cam- 
poala mesa. 

Que los supermercados han modificado 
los hábitos de compra de los consumido- 
res es una obviedad. De hecho, este era el 
propósito del creador original de esta idea 
nacida allá por 1916 en el sudeste nortea- 
mericano, Hasta entonces el colmado y las 
tiendas detallistas eran la referencia en la 
adquisición de alimentos. 

Con el fin de evitar las largas colas de 
clientes delante del mostrador -y que en 
la espera se fugaran a la competencia- na- 
ció el autoservicio. Con esta nueva idea, los 
consumidores tampoco tenían que pasar de 
tienda en tienda para adquirir lo que cada 
uno llevara en su lista de la compra. 

Pero esta nueva forma de entender la ad- 
quisición de alimentos, ventajosa en ciertos 
aspectos, también ha supuesto el cambio 
de elementos íntimamente relacionados 
con nuestra salud -y no para bien precisa- 
mente- como los hábitos alimentarios. Los 
alimentos procesados (nada que objetar) y 
los ultraprocesados no se adquieren solo 
enlos supermercados, pero la presencia de 
esta gama de productos es característica en 
ellos. Por el contrario, en los puestos de los 
mercados o en las tiendas especializadas 
(frutería, carnicería, pescadería, etc.) es poco 
probable encontrar productos ultraproce- 
sados que tienen asociaciones destacadas 
conlas enfermedades metabólicas. En estos 
puestos o tiendas el producto fresco ocupa 
un papel protagonista, incluso es probable 
que sean el único protagonista. 


r 


Ambiente en el Mercado Central de Valencia, en una imagen de archivo. wóxica TORRES 


Los hábitos alimentarios de cada persona 
no solo dependen de su voluntad: la acce- 
sibilidad de ciertos productos, pero no de 
otros, el precio de los mismos y la presión 
que ejerce el entorno (a través del marke- 
ting y la publicidad) para su adquisición 
los condicionan de forma importante. Al- 
gunos estudios muestran una asociación 
directa entre la compra en supermercados 
yla obesidad, una relación que se hace más 
evidente entre los consumidores con menos 
recursos económicos. 


Arma de doble filo 

El trabajo de Justicia Alimentaria, que pue- 
de parecer descontextualizado por hacerse 
en el entorno de Lusaka (Zambia), ofrece 
una interesante revisión del impacto de la 
implantación de los supermercados en co- 
munidades donde antes solo existían esta- 
blecimientos -llamémosles- tradicionales 
para comprar viveres. En él se da cuenta de 
otros estudios en los que se llega a similares 
conclusiones: la llegada de los supermerca- 
dos es un arma de doble filo en lo que a la 
salud de los consumidores se refiere. 

Si bien mejoran ciertos parámetros rela- 
cionados con las deficiencias nutricionales, 
la talla ola seguridad alimentaria, al mismo 
tiempo aumentan las complicaciones meta- 
bólicas asociadas ala obesidad. Es decir, la 
llegada de los supermercados es un ejem- 
plo de libro de aquello que se conoce como 
transición nutricional. Esta es un concepto 
reconocido por la comunidad científica que 


refiere al proceso en el que una determinada 
sociedad transita de un modelo alimentario, 
caracterizado en cierta medida por la esca- 
sezo falta de opciones alimentarias, a otro 
enel quelo que destaca esla superabundan- 
cia. Este proceso tiene muchos rasgos que 
terminan por ser denominadores comunes, 
suceda en una comunidad u otra. 

Uno de los más señalados es el cambio de 
escenario sanitario, en el que las deficiencias 
nutricionales y los problemas de higiene 
alimentaría se reducen de forma paulatina, 
mientras en sentido contrario, las enferme- 
dades conocidas como no transmisibles o 
metabólicas se disparan. Entre las últimas 
destacan la diabetes tipo 2, el cáncer, las 
enfermedades cardiovasculares y, por últi- 
mo, la obesidad a modo de hilo conductor 
entre los otros tres. 

El entorno de los mercados no parece 
amistoso para las nuevas generaciones, que 


El entorno de los mercados 
no parece amistoso para 

las nuevas generaciones, 

que en algunos casos no 
saben de dónde viene la leche 


en algunos casos no saben de dónde vie- 
nen los huevos (de gallina) o la leche. En 
ocasiones, además, los mercados ofrecen 
un aspecto relativamente menos aséptico 
comparado con el entorno casi quirúrgico 
delas grandes superficies, donde incluso el 
producto fresco se adquiere elegantemente 
dispuesto en envases termosellados con at- 
mósfera protectora, como si fueran órganos 
dispuestos para un trasplante. 

No tenemos absolutamente nada en con- 
tra dela seguridad alimentaria; solo preten- 
do destacar que las diferencias en la esce- 
nografía son notables, y que probablemente 
la de las grandes superficies sea más afín a 
la idiosincrasia de las generaciones más jó- 
venes. Otros temas son el de la exposición 
y el de la comunicación, completamente 
diferentes en el supermercado frente a los 
mercados tradicionales. En la era de los men- 
sajes privados de Instagram o TikTok, de 
WhatsApp o de Telegram, el no tener que 
hablar con nadie -cojo mi bandeja de filetes 
de carne y me voy- quizá sea también una 
ventaja percibida por los más jóvenes. 

La alternativa, en los mercados, supone 
enfrentarse al escrutinio de un carnicero o 
carnicera -sin olvidar al resto de posibles 
parroquianos- quien hace un instante des- 
pachaba lagartos, abanicos, secretos, babillas 
y zancarrones, mientras el joven observa, 
estupefacto, cómo todos los allí congrega- 
dos entienden y participan de dicha jerga 
con toda naturalidad. Por no hablar de las 
unidades de medida: "Ponme cuarto y mitad 
de morcillo”; es probable que para la mayor 
parte de jóvenes suponga todo un jeroglífico. 


Plataformas de compra online 

Los mercados tradicionales de alimentos 
no tienen por qué oler a naftalina, y el co- 
mercio minorista de toda la vida, tampo- 
co. La tecnología también los ha alcanzado 
y muchos de ellos ofrecen plataformas de 
compra online similar a las de cualquier au- 
toservicio al uso. 

Otra posibilidad facilitada por la tecno- 
logía es el teléfono, para llamar a nuestros 
pescadero, carnicero, pollera y verdulero 
de confianza para hacerles los pedidos, no 
sin antes preguntarles qué tenían para re- 
comendar. 

Por supuesto, no todo el mundo puede 
disponer del tiempo necesario o tiene mer- 
cados o tiendas minoristas al alcance de su 
residencia y jornada laboral. En esos casos 
siempre nos quedarán los supermercados 
y grandes superficies de autoservicio, en 
los que también podemos hacer una com- 
pra saludable basada en alimentos frescos 
y con menos ultraprocesados, como en un 
mercado. Eso sí, en estos casos conviene 
hacer la compra con orejeras con el fin de 
evitar tentaciones más complacientes que 
necesarias y más llamativas que saludables. 
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Los trabajos que se llevan a cabo en tres playas del sur de 
Retirado ya la ciudad de Valencia tras detectarse un vertido de hidro- 
más de un carburo han permitido retirar en 24 horas “más de un ki- 
kilómetro de lómetro de hidrocarburo” de la orilla de la playa del Saler, 
hidrocarburo A%loexplicóayerla consejera de Justicia e Interior, Salo 
mé Pradas, que ha asegurado que no hay fauna afectada 
del vertido por este vertido. Aseguró que hay que esperar 24 horas 
en Valencia más para que finalicen los trabajos de retirada del hidro- 


carburo y poder decir que están limpias las playas. 


El TC cierra la 
revisión de los 
ERE anulando 
la condena a 
Gaspar Zarrías 


El pleno del Tribunal Cons- 
titucional anuló también 
ayer la condena por prev: 
ricación contra el excon- 
sejero andaluz Gaspar Za- 
rrías por el caso de los ERE 
y ordenó a la Audiencia de 
Sevilla que dicte otra reso- 
lución en la que rebaje los 
nueve años de inhabilita: 
ción a los que fue senten- 
ciado. En la misma línea 
que la seguida al revisar 
las penas de otros ex altos 
cargos andaluces, la corte 
de garantías ha estimado. 
parcialmente los recursos 
del exconsejero de Presi- 
dencia andaluz y del exvi- 
ceconsejero y ex director 
general de Presupuestos 
Antonio Vicente Lozano 
contra sus condenas a nue- 
ve años de inhabilitación. 


El Real Madrid 
vuelve a ser la 
marca más valiosa 


La marca Real Madrid, con 
un valor de 1.700 millones 
de euros, vuelve a ser la 
más valiosa del mundo, 
por delante del Manches- 
ter City, con 1.600 millo- 
nes, y el Barcelona, con 
1.500, según el ranking 


Football 50 de 2024, ela- 
borado por la consultora 
Brand Finance. 
La exembajadora 
de EE UU retorna 
ala abogacía 
Winston á Strawn ha anun- 
=E ciado el regreso de Julissa 
Antonio El actor malagueño Antonio Banderas ha derribado la Reynoso a la firma de abo- 
casa que compró en Marbella (Málaga) a mediados de los gacía, donde asumirá el 
Banderas noventa, donde vivió parte de su matrimonio con Mela- cargo de socia en la oficina 
derriba su casa "ie Griffith, tras años de litigios legales para conservarla. de Nueva York y formará 
de Marbell Banderas ha adoptado esta decisión para zanjar la situa- parte del equipo de litiga- 
e Marbella, ción irregular en la que estaba el inmueble. El problema ción. Julissa vuelve a la fir- 
declaradailegal principai con el que se ha encontrado el actor es que la li- ma después de su periodo 
cencia de construcción de la propiedad, edificada en 1995 como embajadora de Esta- 
y concedida por el Gobierno de Jesús Gil, era ilegal. dos Unidos en España. 
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Breakingviews 


Los consejos europeos ponen 
poca carne en el asador 


Los directivos del Viejo 
Continente apenas son 
remunerados en acciones, 
frente a los de Estados Unidos 


LIAM PROUD 


ingún consejo de ad- 
ministración que se 
precie pagaría al CEO 
de una empresa inte- 
gramente en efectivo, 
Sin embargo, para los 
propios directivos, al 
menos en Europa, es 
la norma. Los miembros no ejecutivos de 
los consejos de administración de Londres, 
Ámsterdam y Fráncfort suelen embolsarse 
honorarios en efectivo mientras poseen una 
porción relativamente pequeña de acciones. 
Esto significa que a menudo tienen un interés 
financiero mínimo en común con los accionis- 
tasalos que ostensiblemente representan. 
Darles más participación en el juego, como 
es común en Estados Unidos, podría ayudar 
a mejorar el compromiso de los consejeros, 
e incluso a impulsar la competitividad. 

Un director no ejecutivo típico de una 
empresa del índice S&P 500 percibe unos 
300.000 dólares al año, de los que apro- 
ximadamente el 60% procede de acciones 
ordinarias y el 40% de efectivo, según Pay 
Governance. Además, el 95% de las em- 
presas del índice tienen una directriz de 
participación en el capital, que suele es: 
tablecer que los consejeros deben poseer 
acciones por valor de al menos cinco veces 
su remuneración base anual en efectivo. 

Alotrolado del charco, la remuneración 
de los consejeros es menor: los honorarios 
totales por miembro del consejo en las gran- 
des empresas cotizadas rondan los 100.000 
dólares de medía en Reino Unido, España, 
Italia y Países Bajos, según datos de 2022 de 
Spencer Stuart. Además, los fondos propios 
son más escasos. Un informe de WTW y eco- 
Da reveló que solo la mitad de las mayores 
empresas británicas pagaban a los miembros 
externos del consejo en acciones o tenían 
directrices para la tenencia de acciones. 
Las proporciones en Alemania e Italia eran 
del 20% y el 10%, respectivamente. Ninguna 
gran empresa española paga a sus conseje- 
ros en acciones. 

La normativa tiene parte de culpa. El có- 
digo de gobernanza holandés desaconseja 
explícitamente a las empresas ofrecer a 
los miembros del consejo de vigilancia una 
remuneración basada en acciones. Las di- 
rectrices francesas recomiendan que los no 
ejecutivos utilicen sus honorarios en efectivo 
para acumular una participación accionarial. 


Puesta de sol en el distrito financiero de Londres, conocido como la City. cerry maces 


Sin embargo, dados los bajos niveles de ho: 
norarios, esto a menudo se traduce en una 
participación simbólica. 

El resultado es una falta de sintonía entre 
los accionistas de las empresas europeas y 
los miembros del consejo que se supone que 
deben defenderlos. Tomemos el ejemplo 
del gigante de los semiconductores ASML. 
Aparte de su presidente, Nils Andersen, nin- 
gún miembro del consejo de vigilancia tenía 
acciones de la empresa a finales de 2023, 
según su informe anual. Compárese con el 
grupo estadounidense de chips Qualcomm, 
donde los miembros no ejecutivos, salvo el 
presidente, poseían acciones por valor de 
5,1 veces sus honorarios en efectivo. 

Los miembros del consejo de vigilancia 
del grupo alemán de software SAP, excluido 
el presidente, poseían unos 344 millones de 
euros en acciones a finales de 2023. Sobre 
la misma base, los no ejecutivos del consejo 
de su rival estadounidense Oracle poseían 
unos 80 millones de dólares en acciones. 
Otro caso extremo en Europa es el del gi- 
gante minero Glencore, cuyo presidente, 
Kalidas Madhavpeddi, no poseía acciones 
enla fecha de su último informe anual, pero 
cobraba en efectivo 1,2 millones de dólares. 

Es cierto que la remuneración basada 
en acciones parece estar fuera de control 
en algunos consejos estadounidenses. Los 
cinco consejeros independientes de Tes- 
la poseían 5,4 millones de acciones de la 
empresa el 31 de marzo, por valor de 1400 
millones de dólares, además de un montón 
de opciones. Aun asi, la situación europea 
es preocupante, dado el número de estudios 
que encuentran una relación positiva entre 


on columnistas de Re 


de Pierre Lomba es rescorsabicid d 


la propiedad de acciones por parte de los 
consejeros y el rendimiento de la empresa. 
Sorprendentemente, algunos consejos se 
muestran relajados ante la discrepancia 
con sus rivales. 

Casi la mitad de los consejeros europeos 
creen que existe un posible conflicto de inte- 
reses inherente a la recepción de acciones, 
según WTW y ecoDa. Una idea arraigada en 
Reino Unido y Europa continental es que los 
miembros externos de los consejos compro- 
meten de algún modo su independencia al 
poseer acciones. El argumento tenía sen- 
tido cuando las empresas de ambos lados 
del Atlántico pagaban a los no ejecutivos 
mediante opciones sobre acciones, que nor- 
malmente desaparecían si abandonaban el 
cargo. Los consejeros tenían un incentivo 
para evitar hacer tambalear el barco, porque 
perderían sus opciones si eran despedidos. 

Sin embargo, estas estructuras salariales 
soncada vez másraras enlas grandes empre- 
sas, incluso en EE UU. Spencer Stuart calcula 
que solo el 7% de los consejos del S&P 500 
tienen paquetes de opciones sobre acciones, 
frente al 74% en 2003. En la actualidad, la 
mayoría de las concesiones de acciones son 
acciones ordinarias, lo que no supone un 
riesgo evidente para la independencia, ya 
que los consejeros las conservan incluso si 
abandonan el cargo. El código de gobernanza 
del Reino Unido desaconseja explicitamente 
la remuneración basada en opciones para 
los no ejecutivos, pero no dice nada sobre 
las acciones ordinarias. 

Otra justificación habitual para eludir la 
participación de los consejeros en el capital 
es que se supone que los consejos europeos 


gres reuters com 
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tienen en cuenta los intereses de la sociedad 
en general, y no solo a los accionistas. Los 
consejos alemanes y franceses incluyen re- 
presentantes de los trabajadores, mientras 
quela Ley de Sociedades Anónimas del Rei- 
no Unido exige a los consejeros que tengan 
en cuenta al personal, los clientes y el medio 
ambiente. Estas preocupaciones podrían 
quedar relegadas a un segundo plano sí los 
consejeros no ejecutivos poseen acciones. 

Pero no necesariamente, Estos deberes 
están consagrados en la ley, por lo que es 
difícil ignorarlos, De hecho, la propiedad 
de acciones por parte de los directivos po- 
dría ayudar. Los riesgos sociales más graves 
suelen ser también riesgos para el precio 
de las acciones, especialmente en Europa, 
donde los inversores prestan más atención 
alos factores medioambientales y sociales. 

La compensación en efectivo también 
puede crear sus propios conflictos. Por ejem- 
plo, cuando los directivos con un patrimonio 
mínimo examinan una oferta de compra, 
sus intereses financieros entran en conflic- 
to con los de los inversores. Imaginemos a 
un no ejecutivo que posee 100.000 dólares 
en acciones y recibe 100.000 dólares al año 
en efectivo por formar parte del consejo de 
administración de una empresa. El valor del 
futuro flujo de ingresos es mucho mayor, en 
dinero de hoy, que la cantidad que ganarían 
vendiendo sus acciones. 

No obstante, será difícil que los consejos 
europeos se parezcan más a los estadou- 
nidenses. Uno de los problemas es que las 
retribuciones basadas en acciones suelen ser 
gravables inmediatamente. Si las empresas 
europeas empezaran de repente a pagar a 
los consejeros no ejecutivos el 60% de sus 
honorarios en acciones, sin cambiar el nivel 
general de remuneración, estos tendrían que 
destinar una gran parte de sus reducidos 
honorarios en efectivo a pagar impuestos, 
lo que podría hacer que el puesto no fuera 
atractivo para nadie que no fuera un eje- 
cutivo rico. 

Para tener más participación en el juego 
probablemente sea necesario aumentar la 
remuneración de los consejos de adminis- 
tración. Eso podría ser difícil: los inversores 
europeos suelen ser hostiles a los aumen- 
tos salariales de los consejeros delegados 
y podrían pensar lo mismo de los no eje- 
cutivos. Pero mantener el statu quo sería 
un error. Los consejos de administración 
desalineados, junto con la fragmentación de 
los mercados de capitales, corren el riesgo de 
hacer que la renta variable europea resulte 
menos atractiva para los inversores, tanto 
nacionales como extranjeros. Al fin y al cabo, 
silos propios directivos de una empresa no 
la respaldan, no está claro por qué deberían 
hacerlo los demás. 
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Extra Renta variable de Europa 


Fondos y Planes 


Un semestre para 
poner en valor 
la Bolsa europea 


Para la segunda parte del año, la mayoría de los expertos se muestra optimista 
y da por hecho una mejor recuperación económica que en Estados Unidos » Coinciden 
en considerar más atractivas las valoraciones de las empresas del Viejo Continente 
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Balance de fondos 


Rentabilidades de las 
familias de fondos enx 
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Top 10 de los mejores fondos en junio de 2024 


Fondos registrados a la venta en España En % 


Tribuna 


Bolsa europea y 
la gran rotación 


Juan Manuel Vicente 


EAFN (Empresa de Asesoramiento 
Financiero Nacional). Asesor Smart Bolsa 


esulta conocido para aquellos 
que siguen las Bolsas que las 
rentabilidades obtenidas tanto 
en los últimos años como en 
plazos más largos de 10 años o 
más por los indices estadouni- 
denses de referencia, como el 
S&P 500, versus los principales 
selectivos europeos han sido muy diferentes, y 
a favor de los primeros. El S&P 500 en la última 
década ha rentado un 170% aproximadamente, 
mientras que los dos principales índices europeos, 
el Eurostoxx 50 y el FTSE 100 británico, han obte- 
nido en ese mismo plazo un 62% y 48%, respectiva- 
mente. Dentro de las Bolsas del Viejo Continente 
existen también diferencias importantes, con los 
centroeuropeos como el Dax 30 alemán y el CAC 
40 francés registrando plusvalías de aproxima- 
damente el 98% y el 83% en los últimos 10 años, 
mientras que los del sur de Europa como el Ibex 
35 y el MIB italiano acumulan retornos del 30% y 
del 50%, respectivamente. 

Asimismo, es sabido que en los últimos años 
la rentabilidad del S&P 500 se explica cada vez 
más por unos pocos grandes valores tecnológicos, 
llamados siete magníficos. Estas acciones como 
Apple, Tesla o Nvidia, entre otras, acumulan ex- 
traordinarias rentabilidades habiendo multiplicado 
su valor varias veces, Sin embargo, es quizá menos 
conocido que la larga historia bursátil está llena de 
ciclos de bastantes años y en cada uno determina- 
dos segmentos del mercado tienen desempeños 
excelentes o desempeños muy pobres, pero (y es 
un pero muy a tener en cuenta) que final e inexo- 
rablemente terminan. 

Las señales de que quizás estamos muy cerca 
de un cambio de ciclo son realmente fuertes. Por 
un lado, tenemos unas valoraciones del S&P 500 
extraordinariamente excesivas tras unas subidas 
quenose corresponden con los beneficios y ventas 
delas empresas que lo componen, y que apuntan 
a rentabilidades proyectadas para los próximos 
años realmente modestas. El impacto real de la 
inteligencia artificial cada vez se pone más en duda. 
Por otro lado, tenemos mercados e índices de Bolsa 
con fuerte peso de sectores como el bancario o el 
de energía en un entorno de tipos que se anticipa 
más elevado y por tanto beneficioso para dichos 
sectores, y donde las valoraciones parecen depri- 
midas en términos absolutos y relativos respecto 
aotros mercados y a su propia historia. 

Las valoraciones no son un buen indicador para 
tomar decisiones a corto plazo, pero en periodos 
más largos, que es precisamente el tipo de plazo 
que hay que considerar para invertir en renta 
variable, sí son un elemento que aporta valor en 
términos de mayores rentabilidades a futuro. Cu- 
riosamente, las economías y las Bolsas de los PIGS 
ode Reino Unido, con su Brexit a cuestas, se pre- 
sentan con vientos de cola en los próximos años. 
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Valores 


Inditex o Amadeus se hacen 
hueco en los fondos europeos 
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Son las compañías del Ibex más mencionadas por los gestores » En las 
carteras de RV euro se encuentran también CaixaBank, Iberdrola y Fluidra 
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uando se habla de 
fondos de inversión 
de Bolsa europea 
muchos piensan au- 
tomáticamente en 
los grandes valores 
industriales alemanes, o en el po- 
tencial de las compañías nórdicas. 
Sin embargo, las españolas tam- 
bién tienen su espacio, aunque no 
muy amplio, en las carteras que 
componen los gestores para su 
oferta de la UE. Es más, en la últi- 
maencuesta del BofA entre los pro- 
fesionales dela administración de 
activos, publicada junio, aparecía 
la española como la más atractiva, 
mientras que la francesa quedaba 
relegada a la última posición entre 
las preferencias de los expertos. 
No obstante, ese atractivo no 
siempre se refleja con claridad 
en las carteras de los vehículos 
que invierten en la zona euro, ya 
que en muchas ocasiones pre- 
fieren considerar la región como 
un todo. “Europa, y eso también 
incluye a España, nos parece un 
mercado con muy buen potencial 
en este momento, especialmente 
para estrategias value, ya que la 
dispersión de las valoraciones 
en la región se encuentra entre 
los niveles más amplios de su 
historia”, comentan desde M&G, 


entidad que tiene a CalxaBank 
como una de las posiciones más 
destacadas del fondo M&G (Lux) 
European Strategic Value Fund. 

En cuanto a compañías con- 
cretas, sí que hay algunos nom- 
bres que sobresalen. Es el caso de 
Inditex que, según George Dent, 
gestor del BNY Mellon Long-Term 
Global Equity Fund, “ha sabido re- 
posicionar Zara para combinar las 
compras en línea con una renova- 
da experiencia de compra en sus 
tiendas físicas. Durante años, nos 
hemos reunido con algunos de los 
socios de fabricación de Inditex 
para evaluar sus prácticas con la 
cadena de suministro y la hemos 
visto desplegar tecnología para 
recortar su impacto medioambien- 
tal”, comenta Dent, que también 
destaca que "cada vez que vamos 
a A Coruña nos enseñan nuevas 
tecnologías que están probando 
para beneficio dela organización 
odel consumidor. Estas son algu- 
nas de las cosas que hacen que 
siempre esté a la cabeza, porque 
están invirtiendo e innovando 
constantemente”. 

La compañía que preside Mar- 
ta Ortega también es uno de los 
componentes del fondo UBAM - 
30 European Leaders Equity. “Es 
un excelente ejemplo de empre- 
sa altamente creadora de valor”, 
indica Bettina Baur, gestora de 
carteras de UBP. 


Por su parte, Mark Heslop, ges- 
tor de renta variable europea de 
Jupiter AM, explica que su enfo- 
que se centra en crear una cartera 
de empresas de alta calidad, “que 
están expuestas a tendencias se- 
culares que creemos entregarán 
rendimientos sostenibles a largo 
plazo. Este enfoque nos llevó a te- 
ner exposición a compañías que 
están domiciliadas en España y son 
líderes globales en sus respectivos 
mercados, como Fluidra, fabricante 
y distribuidor global de compo- 
nentes para piscinas, y Amadeus, 
empresa de software enfocada en 
mejorar la eficiencia del sector de 
viajes gestionando su emisión de 
billetes, programación e inventa- 


La Bolsa española 
parece la más atractiva 
para los profesionales 
de activos, según una 
encuesta del BofA 


En T. Rowe Price tienen 
una asignación del 4% 
a firmas nacionales 

en su fondo de renta 
variable del continente 


rio”. Esta última se mantiene en el 
fondo Jupiter European Growth, 
mientras que Fluidra forma parte 
del Jupiter Pan European Smaller 
Companies. 

Andrew Clifton, especialista de 
producto de Bolsa en T. Rowe Price, 
especifica que actualmente tienen 
“una asignación del 4% a firmas es- 
pañolas en nuestro fondo de renta 
variable europea, en línea con el 
índice de referencia”. En concreto 
cuentan con dos posiciones, “la 
compañía de viajes aéreos y hos- 
telería Amadeus IT, y la empresa 
de servicios públicos Iberdrola". 
Admiten que en la última década 
han tenido normalmente una ex- 
posición al mercado español supe- 
rior ala del índice de referencia “y 
seguimos en la búsqueda de ideas 
de inversión atractivas”. 

Miguel Ángel Rico, director de 
Inversiones de Creand AM, señala 
que dentro de la exposición que 
tienen en acciones europeas, Es- 
paña representa cerca de un 8%, 
“aunque en el pasado año tuvi- 
mos un peso bastante superior”. 
En cartera ahora mismo tienen a 
Amadeus o Inditex. “A pesar de que 
España ha estado creciendo por 
encima de la media europea en los 
últimos trimestres, las compañías 
españolas en general siguen ne- 
cesitando hacer un esfuerzo para 
posicionarse como líderes a nivel 
mundial”, opina. 


Datos y previsiones 


» Participación. Blackrock, la 
mayor gestora del mundo, lleva 
años muy presente en la Bolsa 
española. De hecho, se la conoce 
por sus participaciones en un 
gran número de las compañías 
cotizadas, incluidas las del Ibex y 
otra treintena del mercado con- 
tinuo. Si uno se centra solo en las 
que cuentan con participaciones 
significativas, es decir, de al me- 
nos el 3% del capital, suman ya 
20 empresas en sectores estraté- 
gicos como la banca, las energé- 
ticas o las telecomunicaciones. 


> Exposición. Alexis Bien- 
venu, gestor de fondos de La 
Financière de l'Echiquier (LFDE), 
indica que "nuestra exposición 
al mercado español no es muy 
significativa, pero estamos ob- 
servando que la trayectoria fiscal 
y económica de España está 
siendo alentadora. Este sería un 
motivo para favorecer a los va- 
lores españoles con una elevada 
exposición nacional”. 


> Crecimiento. Para Martin 
Wolburg, economista sénior en 
Generali Investments, la econo- 
mía del país seguirá mostrando 
una fuerte actividad en los próxi- 
mos meses. Un factor clave será 
el fuerte incremento del consu- 
mo. "España se ha visto menos 
afectada por la subida de los 
precios de la energía y el merca- 
do laboral se mantiene fuerte. El 
crecimiento del empleo seguirá 
siendo saludable”, opina, para 
concluir que “aunque dudamos 
que la fuerte tasa de crecimiento 
del primer trimestre de 2024 del 
0,8% intertrimestral pueda man- 
tenerse, creemos que la econo- 
mía seguirá avanzando en torno 
al 0,4% intertrimestral en 2024, 
con lo que continuará superando 
ala media de la eurozona". 


> Beneficios. "El mercado es- 
pañol disfruta actualmente, con 
diferencia, de la tendencia de re- 
visión de beneficios más positiva 
entre los principales mercados 
de renta variable europeos. Si 
esto se viera confirmado por una 
buena temporada de beneficios 
en el segundo trimestre, podría 
compensar los vientos en con- 
tra”, considera Bettina Baur, ges- 
tora de carteras en UBP. 
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En portada 


EE UU gana el pulso 
hasta junio, pero 
¿adelantará a la renta 
variable europea 
este semestre? 


Para la segunda parte del año, la mayoría de los 
expertos se muestra optimista y da por hecho 
una mejor recuperación económica » También 
coinciden en considerar más atractivas las 
valoraciones de las empresas del Viejo Continente 
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n el primer semes- 

tre, la Bolsa es- 

tadounidense ha 

cosechado magnifi- 

cos resultados, im- 

pulsada en buena 
medida por los grande valores 
tecnológicos relacionados con la 
inteligencia artificial generativa 
(IAGen). Sin embargo, Europa 
también se ha comportado sufi- 
cientemente bien, según el aná- 
lisis de los expertos consultados 
en este reportaje. 

Todo ello queda patente en 
las rentabilidades alcanzadas 
por los fondos de inversión de 
renta variable de ambas regio- 
nes. Mientras que la categoria 
RV USA ofrece productos con 
un retorno superior al 30% a seis 
meses y del 41% a 12, los vehicu- 
los de RV euro que más avanzan 
se quedan, en el mejor de los ca- 
sos, en el 21,5% en el semestre y 
el 26,2% a un año. 

Lo cierto es que, desde finales 
de 2019, los mercados bursátiles 
de Europa han obtenido peores 
resultados que sus homólogos es- 
tadounidenses, sin embargo, hay 
expertos que esperan que esa 
situación se pueda dar la vuelta 
de cara a los próximos meses e, 
incluso, años. 

“Las empresas europeas han 
registrado un crecimiento supe- 
rior de sus beneficios y mues- 
tran características cada vez 
más atractivas a medida que la 


economía mundial aterriza sua- 
vemente. La tendencia observa- 
da en los últimos años ha dado 
lugar a valoraciones convincen- 
tes para muchas compañías del 
Viejo Continente”, afirma Olivier 
Cassé, gestor de cartera en Syco- 
more AM, parte del ecosistema 
Generali Investments. 

Johan Van Geeteruyen, di- 
rector de inversiones de renta 
variable fundamental en DPAM, 
cree que los fundamentales son 
favorables "y la valoración de Eu- 
ropa es más atractiva que la de 
Estados Unidos. También sigue 
habiendo una gran diferencia en 
el apoyo fiscal entre las dos re- 
giones, lo que sugiere más alzas 
aquí que en EE UU, siempre que 
cualquier aumento se dirija de 
manera eficiente y útil”. 

También Nicolas Wylenzek, es- 
tratega macro en Wellington Mana- 
gement, es optimista: “El reciente 
buen comportamiento de los mer- 
cados de renta variable europeos 
sugiere que los inversores mun- 
diales han comenzado a volver a 
interesarse por esta gracias a la 
positiva recuperación del creci- 
miento. Aunque la incertidumbre 
política ha provocado un retroceso, 
consideramos que es temporal y 
que su tendencia subyacente po- 
sitiva aún tiene recorrido”. 

“La valoración respalda nuestra 
preferencia por títulos europeos 
frente a estadounidenses. Europa 
es la segunda región más barata, 
pero EE UU, con diferencia, la más 
cara”, apunta Luca Paolini, estrate- 
ga jefe de Pictet AM, convencido 


de que “ofrece acceso a una re- 
cuperación cíclica sostenida con 
valoración atractiva”. 

Según Ashish Shah, director 
de inversiones e inversión pública 
de Goldman Sachs Asset Manage- 
ment, “las reducciones de tipos 
en Europa se han materializado 
antes que en Estados Unidos y 
eso, combinado con la moderación 
del crecimiento salarial y la infla- 
ción, debería mejorar los márge- 
nes empresariales” y recalca que 
“en esta mejora incluimos a las 
compañías europeas de pequeña 
capitalización, que fueron las más 
vulnerables a la subida de los tipos 
de Interés”. 


Punto de equilibrio 

Pero también los hay más modera- 
dos. Esel caso de Alexis Bienvenu, 
gestor de fondos de La Financiére 
de 'Echiquier (LFDE), que adopta 
“una postura equilibrada sobre la 
renta variable europea: relativa- 
mente favorable, pero no en ex- 
ceso, dadas las incertidumbres 
políticas. En particular, nos cen- 
tramos en domiciliada fuera de la 
zona euro: Gran Bretaña, Suiza y 
los países escandinavos. La expo- 
sición a Francia merece vigilancia, 
en un contexto en el quela trayec- 
toria de la deuda del país no se ha 
estabilizado, y podría dar lugar a 
tensiones con la Unión Europea, 
asi como arebajas por parte delas 
agencias de calificación”. 

Y es que, observa Andrew Clif- 
ton, especialista de producto de 
renta variable en T. Rowe Price, 
“durante los próximos seis meses 


7,94% 


esla rentabilidad media 
alcanzada por la categoria 
RV euro en el primer 
semestre 


Sin embargo, los fondos enmar- 
cados en RVI USA avanzaron una 
media del 16,26%, según datos 
de VDOS 


no esperamos un cambio drásti- 
co en el panorama macroeconó- 
mico, El panorama general es de 
crecimiento moderado, pero con 
una inflación todavía pegajosa”, 
un término que mencionan dife- 
rentes expertos para referirse a 
un alza de precios que no termina 
de bajar. 

Para Clifton es probable que 
esto límite la capacidad del Ban- 
co Central Europeo para seguir 
reduciendo los costes de endeu- 
damiento, “lo que puede decepcio- 
nar a algunos participantes en el 
mercado”. Y añade que, desde una 
perspectiva geopolítica, dentro de 
las fronteras europeas los inverso- 
res deben ser conscientes de que 
la volatilidad puede seguir mien- 
tras Francia trata de encontrar 
una estructura política estable. 


No obstante, lo cierto es que 
gran parte dela atención en el se- 
gundo semestre se centrará en 
las elecciones presidenciales de 
Estados Unidos, con una creciente 
expectativa de que Trump gane 
los comicios. “Si llevara a cabo su 
retórica de imponer un amplio 
conjunto de aranceles, esto po- 
dría conducir a un aumento de las 
expectativas de inflación, lo que 
podría ralentizar los recortes de 
tasas por parte de los bancos cen- 
trales y conllevar un riesgo para 
los mercados de valores”, opina 
Zehrid Osmani, responsable de 
largo plazo en Martin Currie, parte 
de Franklin Templeton. 


La visión española 

En cuanto a las gestoras naciona- 
les que cuentan con fondos con ex- 
posición a ambos mercados, tam- 
bién ganan quienes prevén que 
Europa se estabilice tras las últi- 
mas elecciones y refuerce su cre- 
cimiento. 

Y es que, tal y como resalta Ja- 
vier Espelosin, miembro del equipo 
de renta variable del BBVA Asset 
Management, a pesar de las nu- 
merosas e importantes citas elec- 
torales que se han celebrado en el 
tramo final del semestre, con los 
comicios al Parlamento Europeo 
en junio, la primera vuelta de las 
legislativas en Francia y el adelanto 
delos comicios generales en Reino 
Unido, “las Bolsas europeas han 
cerrado el semestre anotándose 
importantes revalorizaciones, con 
el índice más representativo de 
renta variable de la región, el MSCI 
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La renta variable euro frente a la estadounidense 
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Europe, subiendo un 906%, medido 
en euros”. 

También David Manso, director 
derenta variable de CaixaBank AM, 
cree que amainará la sensación 
de riesgo político en la eurozona 
a medida que avance el año, “lo 
que podría invitar a los inversores 
a poner la lupa en las valoraciones, 
en nuestra opinión, mucho más 


atractivas tanto de la Europa con- 
tinental como del Reino Unido”. 
Noobstante, Javier Galán, director 
de inversiones en renta variable 
de Renta 4 Gestora, asegura que 
el movimiento de los mercados 
financieros a uno y otro lado del 
Atlántico “es algo engañoso”. 
Efectivamente, Wall Street 
se revaloriza este año un 16% y 


el Viejo Continente un 8%, pero 
“si excluimos el efecto de Nvi- 
dia y las otras cinco tecnológicas 
de mayor capitalización (Apple, 
Microsoft, Alphabet, Amazon y 
Meta), la Bolsa estadounidense 
apenas estaría subiendo un 3%”, 
calcula, por lo que, en su opinión, 
“en Europa la revalorización es 
más uniforme”. 


Tipo de compañías en el foco 


> Value. "Vemos una amplia 


tas y ala baja. Los inversores em- 
pezarán a ver con mejores ojos 
los valores poco apreciados y a 
darse cuenta de que son mejores 
opciones de lo que podrían pa- 
recer”, espera Alicia García, res- 
ponsable de M&G Investments 
en España. 


» Ventajas. Desde Columbia 
Threadneedle ven razones para 
seguir siendo positivos en renta 
variable europea, ya que los be- 
neficios han resistido a pesar de 
la subida de los tipos de interés 
y. a largo plazo, los precios de las 
acciones tienden a seguir a los 
beneficios. “Las empresas con 
sólidos fundamentales siguen 
creciendo y vemos oportunida- 
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Igualmente, resulta interesante 
lareflexión de Xavier Carulla, ges- 
tor de carteras de Arquia Gestión, 
al afirmar que el espectro del sec- 
tor tecnológico es muy amplio y 
aunque las rentabilidades semes- 
trales positivas se han centrado 
especialmente en firmas relacio- 
nadas conlalA, “otras compañías 
dentro del sector tecnológico lo 


barreras normativas a la entrada 
y sólidas posiciones de mercado”, 
resumen sus expertos. 


> Largo plazo. George Dent, 
gestor del fondo BNY Mellon 
Long-Term Global Equity Fund, 
busca empresas con posiciones 
de liderazgo en el mercado que 
estén alineadas con las tenden- 
cias de crecimiento a largo plazo 
y “la mejora del nivel de vida y la 
creación de riqueza, Sobre todo 
en mercados emergentes, que 
deberían seguir respaldando la 
demanda de artículos de lujo y, 
obviamente, Europa es la cuna 
de prácticamente todas las gran- 
des marcas de lujo, como LVMH, 
Hermés o Ferrari”. 


» China. Miguel Ángel Rico, di- 
rector de Inversiones de Creand 
AM, considera que “habría que 
estar atentos a si China puede te- 
ner algo de recuperación, puesto 
que las compañías europeas son 
las que más exposición tienen al 
país. Las empresas alemanas van 
a estar bastante pendientes des- 
pués de haber sido las que más 
han sufrido la crisis energética 
en Europa". 


podrían hacer bien en los próxi- 
mos meses, al igual que el sector 
bancario que, a nuestro pare- 
cer, sigue con unas valoraciones 
atractivas y se podría beneficiar 
de una buena publicación de re- 
sultados del segundo trimestre 
y unos menores requerimientos 
de capital por parte del regulador 
americano”. 

Si se pone el foco en los secto- 
res que pueden beneficiarse de 
las probables bajadas de tipos, 
Nahum Sánchez de Lamadrid, di- 
rector de renta variable en CBNK 
Gestión de Activos, supone que 
se podrían comportar mejor, “las 
utilities (servicios), farmacéuti- 
cas, infraestructuras e inmobilia- 
rías. Por el contrario, el financiero 
puede empezar a comportarse 
peor, junto con otras activida- 
des cíclicas más afectadas por la 
desaceleración económica, como 
consumo discrecional, autos o 
industriales”. En ese contexto, 
le parece que el sector defensa 
podría ser un buen refugio en el 
escenario actual, al igual que el 
energético "si se mantienen estos 
niveles de precio del petróleo”. 

Javier Turrado, director comer- 
cial y de desarrollo de Bankinter 
Gestión de Activos, ve lógico que 
“los mercados que se vieran be- 
neficiados fueran aquellos más 
necesitados de apoyo por parte 
desus bancos centrales (Europa), 
aquellos con valoraciones más 
atractivas (como los europeos, 
emergentes) y aquellos que pue- 
danllevar a cabo reformas impor- 
tantes (China)”. 


6 Fondos y Planes 


CincoDías 
Jueves, 18 de julio de 2024 


Pensiones 

Planes de pensiones RV euro más rentables 
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Planes que basan el ahorro 
en el Viejo Continente 


Los mejores productos de la renta variable euro logran 
alargo plazo retornos de dos dígitos para sus partícipes 
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os partícipes de pla- 
nes de pensiones de 
renta variable no se 
pueden quejar. Según 
datos de Inverco, a 
corto plazo están bri- 
llando, con una rentabilidad a un 
año de un 19,1%, que se convierte 
en el 10,3% cuando se amplía el 
plazo a cinco años y en el 8,7% a 
una década. 

Pero, ¿qué ocurre en concre- 
to con las Bolsas de la zona euro? 
También ha presentado muy bue- 
nos retornos para los ahorradores 
que han colocado su dinero en las 
mejores estrategias. De hecho, se- 
gún las clasificaciones elaboradas 
con datos de VDOS, el plan de esa 
categoría que más gana a cinco 
años, CABK RV Euro, avanza un 
53,4% en el periodo. Si miramos a 
diezaños, Uniplan Renta Variable 
Global encabeza el ranking, con un 
retorno del 88,02%. 

Respecto a este último produc- 
to de Unicorp Vida, que también 
se encuentra muy bien situado a 
cinco años (43,91%), está adscrito 
al fondo de pensiones Unifondo 
Renta Variable Europa FP. Por su 
política de inversión, "va orien- 
tado a clientes con un perfil muy 
dinámico, que desean batir, en 
el largo plazo, las rentabilidades 
arrojadas por los activos libres de 
riesgo”, detallan desde Unicaja, 
entidad que también considera 
que esun plan recomendable para 
clientes que tienen por delante un 
amplio periodo de tiempo hasta 
la jubilación, más de 10 años, “lo 
que permite aprovechar la evo- 
lución favorable de los mercados 


financieros, sumando el efecto de 
la capitalización compuesta”. 

En la cartera predominan dos 
países con un peso del 25%: Fran- 
cía y Países Bajos. Sin embargo, 
“es importante recalcar que todas 
estas compañías operan negocios 
verdaderamente globales”, recuer- 
dan en la entidad. 

Respecto al mencionado CABK 
RV Euro, no solo lidera la clasifica- 
cióna cinco años, sino que ocupa la 
segunda posición a 10. Los mayores 
pesos se deben al sector financiero 
y al tecnológico, según la última 
ficha publicada, siendo Francia, 
Alemania y Paises Bajos los estados 
más presentes en las carteras de 
este tipo de planes de VidaCaixa. 

Siguiendo con los mejores pro- 
ductos de la década, en tercer lu- 
gar nos encontramos con Santalu- 
cía Vida Empleados Renta Variable 
(61,71%), que tiene como objetivo 
alcanzar una revalorización a largo 
plazo representativa de la alcanza- 
da por el índice combinado entre 
Tbex 35 y Euro Stoxx 50. Además, 


Uniplan Renta Variable 
Global encabeza el 
ranking a una década, 
con una ganancia del 
88% en el periodo 


CABK RV Euro no solo 
lidera la clasificación 
a cinco años, sino 
que ocupa la segunda 
posición a diez 


indican que la inversión se cen- 
trará en aquellos valores que se 
encuentren infravalorados, en opi- 
nión de la gestora del fondo, sin 
especial predilección por algún 
sector o capitalización. 

Regresando a la clasificación 
a cinco años, ocupa el segundo 
puesto Naranja Euro Stoxx 50, con 
una política de inversión global 
enfocada a replicar el índice que 
comprende los valores de mayor 
capitalización de la zona. 

Elbroncees para Abanca Renta 
Variable, gracias a un avance en el 
periodo del 46,42%. Asimismo, se 
trata de un vehículo de acciones 
de la zona euro que busca lograr 
unrendimiento a largo plazo simi- 
lar a la que puedan representar la 
combinación entre dos índices: el 
Ibex 35 y el Euro Stoxx 50. 

En cuanto a las perspectivas 
paralas plazas europeas, Antonio 
Melero, responsable de renta varia- 
ble de VidaCaixa, cree que a me- 
dio plazo “la combinación de una 
política monetaria más laxa, una 
recuperación económica paulatina 
(con un crecimiento estimado del 
17% para 2025) y unas valoraciones 
menos exigentes que otras regio- 
nes deberían ofrecer un entorno 
favorable para la renta variable 
de Europa”. 

Por su parte, los expertos de 
Unicaja opinan que las perspecti- 
vas de la Bolsa europea son muy 
buenas. “En el corto plazo, se es- 
pera un sano crecimiento de be- 
neficios del 6% en 2024. De cara a 
los próximos años, se prevé una 
aceleración del beneficio por ac- 
ción hasta alcanzar incrementos 
del 9%-10%. A esto hay que unirle 
unos niveles de valoración que son 
francamente atractivos”. 


Las 15 primeras gestoras iones de euros 


VidaCaba A 23.920,95 26,83 
BBVA Pensiones e 15.609,66 18,81 
Santander Pensiones MENMEN 10.264,00 1237 
Renta Pensións ME 4.485,66 540 
Ibercaja Pensión — 3.280,49 3,95 
Bankinter Seouos MEN 315521 380 
Maptre Vida Pensiones MN 226870 273 
Unicorp Vida ta 2.079,02 250 
RCA Rural Pensiones NN 195591 236 
Barnabadeti Persones MN 1.828,75 220 
Kutxabank Pensiones E 176826 213 
Abanca VidayPers W 131804 159 
Cama vida . 99663 120 
Bestimer Pensiones: E 966.67 116 
Axa Pensiones. [i 91484 110 


Adónde ha ido a parar el dinero de los planes 


en junio Milones de euros 


Renta variable mixta MON 54.55 
Renta variable MIN 34,35 


«2.56 Í Renta fja targo plazo 


«4.38 [| Renta variable garantizado 


86 | Renta fia garantizado 


«31,18 IN Renta fja corto plazo 


-116,48 [MS Renta fa mixta 
Los más rentables del mes 


Rentabilidad acumulada (X) 


RGA Renta Variable Clobal 
RCA murai Pensiones N 7.57 
Caixabank RV internaciona 
vidas N 30 
IN o 7.05 
Beva Penvones ó 
Alñarz USA 
por DE < 
Alianz Persiones RV USA 
prnl DE <: 
Abanca USA 
Casar Portones E <o 
Acueducto RV Norteamérica 
DS E <o 
Case RV Norteamérica GA 
Caner Peones E <o 
Myrwestor Indexado SAP 500 pa 

606 
Santander ASG RV Norteamérica 
union Pastas AAA] 5,38 
Sangría de salidas 
Junio no ha dado las campana- La categoría de renta variable 
das en los productos de aho-— mixta ha recibido aportacio- 
rro jubilación privados.Los nespor valor de 54,5 millones 
partícipes han retirado de los de euros y la de Bolsa ha regis- 
planes de pensiones 387 trado aportaciones de 34,35 
millones de euros, cifra que millones de euros. 
nose ha visto compensada Los más rentables corres- 
con las entradas -tradicional-— ponden alos que invierten en 
mente altas porque muchas acciones de EE UU, algunos de 
entidades las impulsancon ellos con foco en telecomuni- 
campañas-, que solo supusie- caciones. Allianz coloca en el 
ron 88,9 millones. medallero a dos de sus planes. 
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